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Budi Leksono, 2021. Pengaruh Profitabilitas, Aktiva Tidak Berwujud, 
Ukuran Perusahaan Dan Struktur Modal Terhadap  Nilai Perusahaan Manufaktur 
Sub Sektor Kimia Tahun 2017-2020. 
Tujuan yang ingin dicapai dalam melakukan penelitian ini adalah: 1). untuk 
mengetahui, menganalisis dan memberikan bukti empiris mengenai pengaruh 
profitabilitas terhadap nilai perusahaan. 2).  Untuk mengetahui, menganalisis dan 
memberikan bukti empiris mengenai pengaruh aktiva tidak berwujud terhadap nilai 
perusahaan. 3). Untuk mengetahui, menganalisis dan memberikan bukti empiris 
mengenai pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan. 4). Untuk 
mengetahui, menganalisis dan memberikan bukti empiris mengenai pengaruh struktur 
modal terhadap nilai perusahaan. 5). Untuk mengetahui, menganalisis dan 
memberikan bukti empiris mengenai pengaruh profitabilitas, aktiva tidak berwujud, 
ukuran perusahaan dan struktur modal secara bersama-sama terhadap nilai 
perusahaan. 
Metode penelitian yang digunakan pada penelitian ini adalah kuantitatif. 
Sedangkan metode analisis data yang digunakan adalah uji asumsi klasik, analisis 
regresi linier berganda, uji hipotesis parsial, uji hipotesis simultan, dan koefisien 
determinasi. 
Kesimpulan penelitian ini adalah 1) tidak terdapat pengaruh profitabilitas 
terhadap nilai perusahaan. 2). tidak terdapat pengaruh aktiva tidak berwujud 
terhadap nilai perusahaan..  3) terdapat pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai 
perusahaan. 4). terdapat pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan. 5). 
terdapat pengaruh profitabilitas, aktiva tidak berwujud, ukuran perusahaan dan 
struktur modal secara bersama-sama terhadap nilai perusahaan. 
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Budi Leksono, 2021. The Effect of Profitability, Intangible Assets, 
Company Size and Capital Structure on the Value of Chemical Sub-Sector 
Manufacturing Companies in 2017-2020. 
The objectives to be achieved in conducting this research are: 1). to find 
out, analyze and provide empirical evidence regarding the effect of profitability 
on firm value. 2). To find out, analyze and provide empirical evidence regarding 
the effect of intangible assets on firm value. 3). To find out, analyze and provide 
empirical evidence regarding the effect of firm size on firm value. 4). To find out, 
analyze and provide empirical evidence regarding the effect of capital structure 
on firm value. 5). To find out, analyze and provide empirical evidence regarding 
the effect of profitability, intangible assets, firm size and capital structure together 
on firm value. 
The research method used in this research is quantitative. While the data 
analysis method used is the classical assumption test, multiple linear regression 
analysis, partial hypothesis testing, simultaneous hypothesis testing, and the 
coefficient of determination. 
The conclusions of this study are 1) there is no influence of profitability on 
firm value. 2). there is no influence of intangible assets on firm value. 3) There is 
an effect of firm size on firm value. 4). there is an effect of capital structure on 
firm value. 5). there is an effect of profitability, intangible assets, company size 
and capital structure together on the value of the company. 
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A. Latar Belakang Masalah 
Persaingan dalam dunia bisnis yang semakin ketat membuat suatu 
perusahaan berusaha meningkatkan nilai dari perusahaan. Peningkatan nilai 
perusahaan dapat dilakukan melalui peningkatan kemakmuran kepemilikan atau 
para pemegang saham. Keberadaan para pemegang saham dan peranan 
manajemen sangatlah penting dalam menentukan besar keuntungan yang 
nantinya akan diperoleh. Nilai perusahaan pada umumnya memperlihatkan 
ukuran ekonomi yang mencerminkan nilai pasar seluruh bisnis.  
Stakeholder theory menyatakan bahwa perusahaan bukanlah satu-satunya 
organisasi yang beroperasi untuk kepentingan sendiri, tetapi harus memberikan 
manfaat kepada para pemilik kepentingan yang lain sehingga peran perusahaan 
adalah untuk terus meningkatkan nilai perusahaan demi kepentingan para 
pemegang saham (Astarani 2016: 12). Peningkatan nilai perusahaan akan 
menarik minat investor agar tetap percaya dan berinvestasi pada perusahaan 
tersebut. Investor sebelum berinvestasi akan melihat nilai perusahaan yang 
tercermin pada penilaian pasar akan perusahaan. Kemudahan dalam berinvestasi 
pada era globalisasi mempermudah seseorang dalam menghasilkan keuntungan 
dengan berbagai macam pilihan, investor akan melakukan analisis terlebih dahulu 




Menurut Tandelilin (2010: 183) terdapat 3 cara penilaian saham yaitu 
penilaian saham yang dilihat dari nilai buku, nilai pasar, dan nilai intrinsik saham. 
Jika nilai pasar suatu saham lebih tinggi dari nilai intrinsiknya maka saham 
tersebut tergolong mahal (overvalued) dan investor akan memilih untuk menjual 
saham tersebut. Namun jika nilai pasar saham dibawah nilai intrinsiknya maka 
saham tersebut tergolong murah (undervalued) dan investor akan memilih untuk 
membeli saham tersebut. Harga saham yang tinggi akan mencerminkan bahwa 
nilai perusahaan tersebut memiliki prospek yang baik, dan tingkat kepercayaan 
investor yang tinggi. Perusahaan mengharapkan pihak manajemen fokus dalam 
menentukan alternatif strategi investasi, pendanaan, dan manajemen aset 
berkaitan dengan pengaruhnya terhadap harga saham yang nantinya akan 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Soraya (2013: 5) menambahkan bahwa terdapat beberapa faktor yang 
mempengaruhi nilai perusahaan, namun pada penelitian ini mengambil empat 
variabel yang akan diteliti mengenai pengaruhnya terhadap nilai perusahaan. 
Variabel pertama adalah profitabilitas yaitu indikator yang dapat digunakan 
menilai sebuah perusahaan, memperlihatkan efektivitas sebuah perusahaan, serta 
menunjukan bagaimana manajemen perusahaan mengelola sumber daya yang ia 
miliki ( Hestinoviana et al, 2013: 11). 
Nilai perusahaan akan tercermin dari tinggi rendahnya harga saham suatu 
perusahaan sangat ditentukan oleh profitabilitas perusahaan yang disajikan dalam 
laporan keuangan. Semakin baik kinerja keuangan perusahaan, perusahaan akan 




bersedia membayar lebih mahal terhadap saham perusahaan tersebut. Salah satu 
rasio yang digunakan untuk mengukur profitabilitas adalah ROA (Return on 
Asset), yang digunakan dalam penelitian ini. Semakin besar ROA, berarti semakin 
efisien penggunaan aktiva perusahaan atau dengan kata lain dengan jumlah aktiva 
yang sama bisa dihasilkan laba yang lebih besar dan sebaliknya. Efisiensi perputaran 
asset dan atau semakin tinggi ROA yang diperoleh perusahaan, hal ini akan 
berdampak pada nilai perusahaan 
Aktiva tidak berwujud atau intangible asset memiliki daya tarik 
tersendiri bagi investor, dan sama berharganya dengan aset berwujud yang 
dimiliki oleh perusahaan. Simamora (2015: 320) menyatakan bahwa 
intangible asset merupakan aktiva tidak lancar (noncurrent asset) dan tidak 
berbentuk yang memberikan hak keekonomian dan hukum kepada pemiliknya 
seperti hak paten, merek dagang, waralaba, dan hak cipta intelektual, serta 
goodwill. Intangible asset ini tidak dapat diabaikan oleh perusahaan, karena 
akan menciptakan cash flow bagi perusahaan dimasa mendatang. Setijawan 
(2011: 24) menyatakan bahwa perusahaan, para analisis keuangan, investor, 
perumus kebijakan akuntansi kini menaruh perhatian lebih terhadap intangible 
asset, karena hal ini mempengaruhi nilai buku dengan nilai pasar suatu 
perusahaan. 
Struktur modal adalah perimbangan atau perbandingan antara jumalah 
hutang jangak panjang dengan modal sendiri. Apabila dihubungkan dengan 
pengertian pembelanjaan kuantitatif dan pembelanjaa kualitatif maka dapat 
dikatakan bahwa kebijakan dalam pembelanjaan kuantitatif akan menentukan 




struktur modal suatu perusahaan. Struktur modal yang optimal adalah struktur 
modal yang mengoptimalkan kesimbangan antara risiko dan pengembalian, 
sehingga dapat memaksimumkan harga saham. Untuk itu, dalam penetapan 
struktur modal suatu perusahaan perlu mempertimbangkan bebagai variabel 
yang mempengaruhinya. Variabel-variabel tersebut antara lain : stabilitas 
penjualan, atruktur aktiva, leverage operasi, tingkat pertumbuhan, profitabilitas, 
pajak, pengendalian, sikap manajemen, sikap pemberi pinjaman, dan lembaga 
penilai peringkat, kondisi pasar, fleksibilitas keuangan, kondisi internal 
perusahaan (Brigham, 2013: 197).  
Struktur modal merupakan masalah yang penting bagi setiap perusahaan 
karena baik buruknya struktur modal akan mempunyai efek langsung tergadap 
posisi finansial perusahaan. Kesalahan dalam penentuan struktur modal akan 
mempunyai dampak yang luas. Suatu perusahaan yang mempunyai struktur 
modal yang tidak baik, dimana mempunyai hutang yang sangat besar akan 
memberikan beban yang berat pada perusahaan yang bersangkutan (Riyanto 
2018: 296). Untuk itu perlu diketahui factor yang mempengaruhi struktur modal. 
Ukuran perusahaan adalah seberapa besar kecilnya suatu aset perusahaan. 
Besarnya suatu perusahaan juga mempengaruhi nilai perusahaan. ukuran 
perusahaanyang merupakan faktor penting dalam menentukan nilai perusahaan 
(Dewi, 2019: 9). Ukuran perusahaan mencangkup besar kecilnya sebuah 
perusahaan yang diperlihatkan oleh aset, jumlah penjualan, rata-rata total 
penjualan dan total aset rata-rata. Besar kecilnya ukuran perusahaan juga akan 




pasar modal, serta akan mempengaruhi kekuatan dari perusahaan dalam 
melakukan proses tawar-menawar di dalam kontrak keuangan antar perusahaan. 
Marfuah (2017: 6) menyatakan bahwa perusahaan dengan total asset yang besar 
akan lebih memudahkan manajemen dalam mempergunakan asset perusahaan 
tersebut, jika dilihat dari sisi manajemen kemudahan yang dimilikinya dalam 
mengendalikan perusahaan akan meningkatkan nilai perusahaan. Ukuran 
perusahaan akan sangat penting bagi investor karena akan terkait dengan risiko 
investasi yang dilakukan. 
Fenomena yang terjadi dalam penelitian ini terjadi pada perusahaan kimia 
yang terdaftar di BEI yaitu terdapat beberapa permasalahan yang dihadapi oleh 
industry kimia diantaranya yaitu bahwasanya sepanjang tahun 2020, Indeks 
Harga Saham Gabungan (IHSG) merosot 31,25% ke level 4.330,67. Melihat tiap 
sektornya, industri kimia menjadi indeks sektoral dengan penurunan terdalam, 
yakni 43,53% secara year to date. Indeks tersebut diisi oleh emiten-emiten yang 
bergerak di industri semen, peternakan unggas, bubur kertas dan kertas (pulp and 
paper), keramik, porselin, hingga bahan kimia.  Berdasarkan data Bursa Efek 
Indonesia, mayoritas emiten membukukan pertumbuhan pendapatan dengan 
kisaran 2%-32% secara tahunan. Sebaliknya, laba bersih mayoritas emiten ini 
justru turun dengan kisaran 20%-32% year on year 
(https://investasi.kontan.co.id).  
Seperti juga industri di Indonesia pada umumnya, industry kimia diselimuti 
bertumpuk masalah. Struktur industri kimia yang masih banyak bolongnya alias 




menyebabkan impor bahan dan produk kimia masih tetap tinggi. Impor bahan 
baku industri farmasi bahkan mencapai di atas 90%. Kelompok produk ini 
menjadi penyumbang defisit neraca perdagangan, terutama untuk kategori bahan 
baku dan penolong. Terus membesarnya defisit perdagangan dan juga defisit 
transaksi berjalan (current account deficit/ CAD) selama ini dikontribusi oleh 
tingginya impor bahan baku dan penolong serta barang modal (https://investor.id)  
B. Rumusan Masalah 
Berdasarkan latar belakang penelitian yang telah diuraikan sebelumnya, 
maka penulis merumuskan masalah sebagai berikut : 
1. Apakah terdapat pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada 
perusahaan manufaktur sub sektor kimia tahun 2017-2020? 
2. Apakah terdapat pengaruh aktiva tidak berwujud terhadap nilai perusahaan 
pada perusahaan manufaktur sub sektor kimia tahun 2017-2020? 
3. Apakah terdapat pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan 
pada perusahaan manufaktur sub sektor kimia tahun 2017-2020? 
4. Apakah terdapat pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan pada 
perusahaan manufaktur sub sektor kimia tahun 2017-2020? 
5. Apakah terdapat pengaruh profitabilitas, aktiva tidak berwujud, ukuran 
perusahaan dan struktur modal secara bersama-sama terhadap nilai 







C. Tujuan Penelitian 
Berdasarkan latar belakang dan perumusan masalah yang telah  
dikemukakan, maka tujuan yang ingin dicapai dalam melakukan penelitian ini 
adalah: 
1. Untuk mengetahui, menganalisis dan memberikan bukti empiris mengenai 
pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur 
sub sektor kimia tahun 2017-2020. 
2. Untuk mengetahui, menganalisis dan memberikan bukti empiris mengenai 
pengaruh aktiva tidak berwujud terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 
manufaktur sub sektor kimia tahun 2017-2020. 
3. Untuk mengetahui, menganalisis dan memberikan bukti empiris mengenai 
pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 
manufaktur sub sektor kimia tahun 2017-2020. 
4. Untuk mengetahui, menganalisis dan memberikan bukti empiris mengenai 
pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 
manufaktur sub sektor kimia tahun 2017-2020. 
5. Untuk mengetahui, menganalisis dan memberikan bukti empiris mengenai 
pengaruh profitabilitas, aktiva tidak berwujud, ukuran perusahaan dan struktur 
modal secara bersama-sama terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 
manufaktur sub sektor kimia tahun 2017-2020. 
D. Manfaat Penelitian 





1. Manfaat teoritis 
a. Penelitian ini dapat menambah wawasan pengetahuan dalam bidang 
manajemen keuangan, khususnya mengenai faktor yang mempengaruhi  
nilai perusahaan. 
b. Penelitian ini diharapkan mampu memberikan sumbangan pemikiran serta 
dapat menjadi referensi bagi penelitian-penelitian selanjutnya mengenai 
nilai perusahaan. 
2. Manfaat Praktis 
a. Penelitian ini diharapkan akan memberikan informasi bagi investor dan 
calon investror mengenai nilai perusahaan perusahaan emiten sehingga 
bisa digunakan sebagai pertimbangan sebelum investor menanamkan 
modalnya pada suatu perusahaan agar mendapat return yang tinggi. 
b. Hasil analisis ini diharapkan dapat dipergunakan perusahaan emiten 
terutama oleh pihak manajemen sebagai tambahan informasi mengenai 







A. Landasan Teori 
1. Nilai Perusahaan 
 Salah satu tujuan perusahaan adalah mempertahankan eksistensi 
perusahaan diantara ketatnya persaingan. Eksistensi perusahaan dapat 
dipertahankan dengan adanya peningkatan nilai perusahaan tiap periode yang 
akan memengaruhi kesejahteraan para investor. Hal ini dapat membuat 
investor lain tertarik untuk berinvestasi di perusahaan tersebut. Tingkat 
kemakmuran investor yang tinggi menarik investor lain untuk berinvestasi di 
perusahaan berimplikasi pada peningkatan nilai perusahaan. 
Menurut Sartono (2013: 9) nilai perusahaan dapat didefinisikan 
sebagai tujuan untuk memaksimalkan kemakmuran pemegang saham 
dapat ditempuh dengan memaksimalkan nilai sekarang present value 
semua keuntungan pemegang saham akan meningkat apabila harga saham 
yang dimiliki meningkat. Nilai perusahaan yang tinggi akan diikuti oleh 
tingginya kemakmuran pemegang saham. Semakin tinggi harga saham 
semakin tinggi pula nilai perusahaan, nilai perusahaan yang tinggi menjadi 
keinginan para pemilik perusahaan sebab dengan nilai yang tinggi 
menunjukan kemakmuran pemegang saham juga tinggi. 
Menurut Fahmi (2013: 139) nilai perusahaan adalah memberikan 




mereka mau membeli saham perusahaan dengan harga yang lebih tinggi 
dibandingkan dengan nilai buku saham. Sedangkan menurut Husnan, 
(2015: 6) nilai perusahaan merupakan harga yang bersedia dibayar oleh 
calon pembeli apabila perusahaan tersebut dijual. Semakin tinggi nilai 
perusahaan semakin besar kemakmuran yang diterima oleh pemilik 
perusahaan. 
Menurut Sudana (2015: 7) teori-teori dibidang keuangan memiliki 
satu fokus, yaitu memaksimalkan kemakmuran pemegang saham atau 
pemilik perusahaan (wealth of the shareholders). Tujuan normatif ini 
dapat diwujudkan dengan memaksimalkan nilai pasar perusahaan (market 
value of firm). Bagi perusahaan yang sudah go public, memaksimalkan 
nilai perusahaan sam dengan memaksimalkan harga pasar saham. 
Memaksimalkan nilai perusahaan dinilai lebih tepat sebagai tujuan 
perusahaan karena: 
a. Memaksimalkan nilai perusahaan berarti memaksimalkan nilai 
sekarang dari semua keuntungan yang akan diterima oleh pemegang 
saham dimasa yang akan datang atau berorientasi jangka panjang  
b.  Mempertimbangkan faktor risiko  
c. Memaksimalkan nilai perusahaan lebih menekankan pada arus kas dari 
pada sekedar laba menurut pengertian akuntansi  





Nilai perusahaan atau nilai saham akan ditentukan oleh banyak faktor 
yaitu keuntungan perusahaan, risiko, dan faktor lain. Harga saham yang 
terjadi merupakan konsensus yang terjadi di pasar keuangan terhadap prospek 
dan risiko perusahaan di masa mendatang. Harga tersebut mencerminkan 
informasi besarnya aliran kas, timing, risiko, dan lainnya yang dianggap 
relevan oleh investor (Hanafi 2015: 7). 
Perusahaan memerlukan berbagai kekayaan (mesin, gedung, 
kendaraan bermotor, persediaan bahan baku, dan sebagainya) untuk 
menjalankan operasinya. Untuk itu perusahaan perlu mencari sumber dana 
untuk membiayai kebutuhan untuk operasi tersebut. Dalam ssuatu 
organisasi, pengaturan kegiatan keuangan sering disebut sebagi 
manajemen keuangan. Untuk melaksanakan manajemen keuangan tersebut 
perlu dipahami teori keuangan. Teori keuangan menjelaskan mengapa 
suatu fenomena di bidang keuangan terjadi, dan mengapa keputusan 
keuangan tertentu perlu diambil dalaam menghadapi persoalan keuangan 
tertentu. Dengan kata lain, teori keuangan mencoba menjelaskaan alasan 
pengambilan keputusan mempunyai sejumlah teori positif yang mampu 
menjelasakan konsekuensi pilihan yang akan diambil (seperti apa dampak 
yang akan ditanggung kalau perusahaan merubah keputusan investasinya) 
(Husnan, 2015: 3). 
Dalam prakteknya terdapat beberapa kepentingan yang berbeda antara 




Perbedaan ini tentunya dilihat dari masing-masing kepentingan seperti 
(Kasmir, 2015: 10): 
a. Pemegang saham 
Tujuan memaksimalkan nialai saham perusahaan akan memberikan 
keuntungan baik pemegang saham. Artinya dengan meningkatnya nilai 
saham maka otomatis pemegang saham akan bertambah makmur, namun 
bila terjadi penurunan nilai saham maka akan merugikan pemegang saham 
dan akan kehilangan keuntungan dan nilai sahamnya. 
b. Pemegang obligasi 
Berbeda dengan pemegang saham, bagi pemegang obligasi dengan 
meningkatnya nilai saham perusahaan tidak banyak memberikan pengaruh 
bagi mereka. Artinya pemegang obligasi tidak menerima dampak 
langsung keuntungan peningkatan nilai saham tersebut. 
c. Manajer keuangan 
Seringkai antara manajer dengan pemegang saham terlibat konflik, 
sehingga perlu diatasi secara profesional. Penyebabnya seringkali kegiatan 
memaksimalkan nilai perusahaan mengabaikan kepentingan para manajer 
keuangan yang telah bersudah payah dalam mencapai tujuannya. 
d. Maksimilisasi laba 
Terdapat perbedaan antara meningkatkan nilai perusahaan dengan 
maksimalisasi laba. Perusahaan biasanya lebih menekankan nilai 




antara memaksimalkan nilai (value) perusahaan dengan memaksimalkan 
laba (profit) perusahaan, yaitu (Kasmir, 2015: 12): 
1) Maksimilisasi nilai perusahaan memperhitungkan tingkat risiko dan 
arus pendapatan, sedangkan maksimilisasi laba tidak. 
2) Untuk memaksimalkan nilai perusahaan kita harus memperhitungkan 
arus laba jangka panjang dan nilai waktu daripada uang, hanya saja 
maksimilisasi laba dalam jangka panjang perusahaan. 
3) Maksimilisasi nilai menghindari masalah perbedaan kualitas pada arus 
dana, angka laba lebih bervariasi yang bergantung kepada kebiasaan 
akuntansi yang digunakan, dan mengutamakan pada arus kas atau 
dana bukan tergantung pada bentuk pengukuran laba. 
Dalam penelitian ini, peneliti menggunaka price to book value dalam 
menentukan nilai perusahaan. Karena price to book value menggambarkan 
seberapa besar pasar menghargai nilai buku saham suatu perusahaan. 
Perusahaan yang berjalan dengan baik, umumnya memiliki rasio price to 
book value diatas satu, yang mencerminkan bahwa nilai pasar saham lebih 
besar dari nilai bukunya. Price to book value yang tinggi mencerminkan 
tingkat kemakmuran para pemegang saham, dimana kemakmuran bagi 
pemegang saham merupakan tujuan utama dari perusahaan. Semakin 
tinggi harga saham maka semakin tinggi pula nilai perusahaan 
Menurut Tryfino (2009:9) price to book value (PBV) adalah 
perhitungan atau perbandingan antara market value dengan book value 




Jika pada analisis book value, investor hanya mengetahui kapasitas per 
lembar dari nilai saham, pada rasio PBV investor dapat mengetahui 
langsung sudah berapa kali market value suatu saham dihargai dari book 
value-nya. Menurut Margareta (2015: 27) Price Book Value (PBV) adalah 
rasio yang menggambarkan seberapa besar menghargai nilai buku saham 
suatu perusahaan. 
Sedangkan menurut Fahmi (2013:83) PBV adalah rasio untuk 
mengukur seberapa besar harga saham yang ada dipasar dibandingkan 
dengan nilai buku sahamnya. Pengertian PBV menurut Husnan (2015: 
258)  merupakan perbandingan antara harga pasar dan nilai buku saham. 
Untuk perusahaan-perusahaan yang berjalan dengan baik, umumnya rasio 
ini mencapai diatas satu, yang menunjukkan bahwa nilai pasar saham 
lebih besar dari nilai bukunya. Semakin besar rasio PBV semakin tinggi 
perusahaan dinilai oleh para pemodal relatif dibandingkan dengan dana 
yang telah ditanamkan di perusahaan. Hubungan antara harga pasar saham 
dan nilai buku per lembar saham bisa juga dipakai sebagai pendekatan 
alternatif untuk menentukan nilai suatu saham, karena secara teoritis, nilai 
pasar suatu saham haruslah mencerminkan nilai bukunya 
2. Profitabilitas 
Untuk melakukan analisis profitabilitas yang merupakan hasil akhir dari 
berbagai keputusan dan kebijakan yang dijalankan perusahaan, diperlukan 
angkaangka indikator. Analisis profitabilitas ini memberikan jawaban akhir 




kemampuan perusahaan mempertahankan kebijakan deviden yang stabil 
sementara pada saat yang sama dapat mempertahankan kenaikan kekayaan 
pemegang saham dalam perusahaan.  
Pengertian profitabilitas menurut Fahmi (2013: 135) adalah suatu rasio 
yang berguna mengukur efektivitas manajemen secara keseluruhan yang 
ditunjukan oleh besar kecilnya tingkat keuntungan yang diperoleh dalam 
hubungan dengan penjualan maupun investasi, sedangkan Kasmir (2015:196) 
mengatakan bahwa rasio profitabilitas merupakan rasio untuk menilai 
kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan. 
Pengertian profitabilitas menurut Harahap (2013: 304) adalah bahwa 
profitabilitas menggambarkan kemampuan perusahaan mendapatkan laba 
melalui semua kemampuan dan sumber yang ada seperti kegiatan penjualan, 
kas, modal, jumlah karyawan, jumlah cabang dan sebagainya. 
Berdasarkan pendapat para ahli di atas, dapat ditarik kesimpulan bahwa 
rasio profitabilitas adalah rasio untuk mengukur tingkat efektifitas 
pengelolaan (manajemen) perusahaan yang ditunjukkan oleh jumlah 
keuntungan yang dihasilkan dari penjualan dan investasi. Intinya adalah 
penggunaan rasio ini menunjukkan efisiensi perusahaan. 
Tujuan penggunaan rasio profitabilitas bagi perusahaan maupun 
pihak lain menurut Kasmir (2015: 197) adalah sebagai berikut : 
a. Mengukur atau menghitung laba yang diperoleh perusahaan dalam 




b. Menilai posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan tahun 
sekarang.  
c. Menilai perkembangan laba dari waktu ke waktu.  
d. Menilai besarnya laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri.  
e. Mengukur produktifitas seluruh dana perusahaan yang digunakan bail 
modal sendiri maupun modal pinjaman. 
Manfaat yang diperoleh dengan menghitung rasio profitabilitas 
menurut Kasmir (2015: 198) adalah : 
a. Mengetahui besarnya tingkat laba yang diperoleh perusahaan dalam 
satu periode.  
b. Mengetahui posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan tahun 
sekarang.  
c. Mengetahui perkembangan laba dari waktu ke waktu.  
d. Mengetahui besarnya laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri.  
e. Mengetahui produktifitas dari seluruh dana perusahaan yang digunakan 
baik modal sendiri maupun modal pinjaman. 
Menurut Fahmi (2013:80) beberapa indikator yang dapat digunakan 
untuk mengukur profitabilitas, antara lain : 
a. Gross Profit Margin 
Gross Profit Margin menggambarkan laba kotor yang dapat dicapai dari 






b. Operating Profit Margin 
Operating Profit Margin menggambarkan “Pure Profit” yang diterima 
atas setiap rupiah dari penjualan yang dilakukan. Menurut Syamsuddin 
(2016:61), jumlah dalam Operating Profit Margin ini dikatakan murnia 
(pure) karena benar-benar diperoleh dari hasil operasi perusahaan dengan 
mengabaikan kewajiban-kewajiban finansial berupa bunga serta 
kewajiban kepada pemerintah berupa pajak.  
c. Net Profit Margin 
Net Profit Margin adalah ukuran profitabilitas perusahaan dari penjualan 
setelah memperhitungkan semua biaya dan pajak penghasilan. Rasio ini 
berfungsi untuk mengukur tingkat kembalian keuntungan bersih terhadap 
penjualan bersihnya.  
d. Return On Asset 
Pengertian Return On Assets menurut Fahmi (2013:137) meyatakan 
sebagai berikut: “Return On Assets (ROA) adalah rasio yang melihat 
sejauh mana aset yang telah ditanamkan mampu memberikan 
pengembalian keuntungan sesuai dengan yang diharapakan” dapat 
dihitungan dengan cara:  
 
Semaki tinggi Return On Assets (ROA) semakin tinggi pula kemampuan 
perusahaan untuk menghasilkan keuntungan, semakin tinggi keuntungan 
yang dihasilkan maka perusahaan akan menjadikan investor tertarik 




e. Return On Equity (ROE) 
Return On Equity (ROE) adalah rasio yang menunjukkan berapa persen 
diperoleh laba bersih bila diukur dari modal pemilik.  
f. Tingkat Penghasilan Bagi Pemegang Saham Biasa (Return on Common 
Stock Equity) 
Return on Common Stock Equity ini menyangkut tingkat penghasilan 
atau return yang diperoleh atas nilai buku saham biasa.  
g. Pendapatan per Lembar Saham Biasa (Earning per Share atau EPS) 
Rasio Earning per Share menunjukkan berapa besar kemampuan per 
lembar saham menghasilkan laba.  
h. Basic Earning Power (BEP) 
Rasio Basic Earning Power menunjukkan kemampuan aset yang dimiliki 
untuk menghasilkan tingkat pengembalian atau pendapatan dari aktiva 
perusahaan sebelum pengaruh pajak dan leverage.  
Berdasarkan beberapa definisi yang telah diungkapkan diatas dapat 
disimpulkan bahwa rasio profitabilitas adalah rasio yang mengukur atau 
menilai kemampuan perusahaan dalam memperoleh keuntungan melalui 
berbagai aktifitas yang dilakukan oleh perusahaan. Dalam penelitian ini 
menggunakan rasio return on asset untuk mengukur profitabilitas 
3. Aktiva Tidak Berwujud 
Struktur aktiva perusahaan memainkan peranan penting dalam 
menentukan pembiayaan perusahaan. Perusahaan yang memiliki aktiva 




mereka tinggi. Hal tersebut akan mengakibatkan penggunaan utang jangka 
panjang. Perusahaan yang sebagian aktivanya berupa piutang dan 
persediaan barang yang nilainya sangat tergantung pada kestabilan tingkat 
profitabilitas, tidak terlalu tergantung pada pembiayaan jangka pendek. 
Subramanyam (2014:271) mengartikan aktiva sebagai aset, aset 
merupakan sumber daya yang dikuasai oleh suatu perusahaan dengan 
tujuan menghasilkan laba. Pengertian struktur aktiva menurut Riyanto 
(2018:22) struktur aktiva juga disebut struktur asset atau struktur 
kekayaan. Struktur aktiva atau struktur kekayaan adalah perimbangan atau 
perbandingan baik dalam artian absolut maupun dalam artian relatif antara 
aktiva lancar dengan aktiva tetap. Pengertian Struktur Aktiva menurut 
Mulyawan (2015:224) adalah susunan aktiva kebanyakkan industri atau 
manufaktur yang sebagian besar modalnya modalnya tertanam dalam 
aktiva tetap cenderung menggunakan modal sendiri dibandingkan dengan 
modal asing atau utang hanya sebagai pelengkap.  
Dari penjelasan di atas dapat disimpulkan bahwa aktiva atau aset 
adalah segala sumber daya dan harta yang dimiliki perusahaan untuk 
digunakan dalam operasinya. Suatu perusahaan pada umumnya memiliki 
dua jenis aktiva yaitu aktiva lancar dan aktiva tetap. Kedua unsur aktiva 
ini akan membentuk struktur aktiva. Struktur aktiva suatu perusahaan akan 
tampak dalam sisi sebelah kiri neraca. Struktur aktiva juga disebut struktur 




Kasmir (2015:39) menyatakn bahwa klarifikasi aktiva terdiri dari 
aktiva lancar, aktiva tetap dan aktiva lainnya. Dari beberapa klarifikasi 
aktiva tersebut penjelasnnya sebagai berikut : 
a. Aktiva lancar 
Aktiva lancar merupakan harta atau kekayaan yang dapat segera 
diuangkan pada saat dibutuhkan dn palingg lama satu tahun, dan 
merupakan aktiva paling likuid dibandingkan jenis aktiva lain. 
Komponen yang dari aktiva lancar antara lain kas, surat-surat berhaga, 
piutang, persedian, dan sewa dibayar dimuka. 
b. Aktiva tetap 
Aktiva tetap merupakan harta atau kekayaan perusahaan yang yang 
digunakan dalam jangka panjang lebih dari satu tahun. Aktiva tetap 
dapat dibagi menjadi dua macam, yaitu aktiva berwujud seperti : 
tanah, bangunan, mesin, kendaraan. dan aktiva tak berwujud seperti 
hak paten, merek dagang, goodwill dan lainnya. 
c. Aktiva lainnya  
Aktiva lainnya merupakan harta atau kekayaan yang tidak dapat 
digolongkan ke dalam aktiva lancar maupun aktiva tetap. Komponen 
yang ada dalam aktiva lainnya adalah bangunan dalam proses, piutang 
jangka panjang, tanah dalam penyelesaian dan lainnya. 
Struktur aktiva memiliki manfaat besar pada suatu perusahaan. Sebab 
semakin besar aktiva tetap yang dimiliki suatu perusahaan maka semakin 




jumlah aktiva yang relative besar dapat menjadi jaminan. Sartono (2013: 
248), menyatakan bahwa perusahaan yang memiliki aset tetap alam 
jumlah besar dapat menggunakan utang dalam jumlah besar hal ini 
disebabkan karena dari skalanya perusahaan besar akan lebih mudah 
mendapatkan akses ke sumber dana dibandingkan dengan perusahaan 
kecil. Kemudian besarnya asset tetap dapat digunakan sebagai jaminan 
utang perusahaan. 
Struktur aktiva atau fixed asset ratio (FAR) dan dikenal juga dengan 
tangible asset merupakan rasio antara aktiva tetap perusahaan dengan total 
aktiva. Total aktiva tetap diketahui dengan menjumlahkan rekening- 
rekening aktiva tetap berwujud perusahaan seperti tanah, gedung, mesin dan 
peralatan, kendaraan dan aktiva berwujud lainnya kemudian dikurangi 
akumulasi penyusutan aktiva tetap. Dalam penelitian ini total aktiva 
diketahui dengan menjumlahkan aktiva lancar antara lain kas, investasi 
jangka pendek, piutang wesel, piutang usaha, persediaan, dan biaya dibayar 
dimuka. 
Perusahaan manufaktur cenderung memiliki aktiva tetap yang tinggi 
daripada perusahaan jasa karena dalam struktur aktivanya banyak yang 
berupa mesin-mesin, tanah dan bangunan. Berbeda dengan perusahaan yang 
bergerak di bidang jasa seperti perbankan, akan cenderung memiliki aktiva 
lancar yang lebih tinggi daripada aktiva tetap karena produknya berupa kas, 
surat-surat berharga dan deposito yang mengharuskan adanya pencairan 




Aktiva tetap mempunyai masa hidup lebih dari satu tahun, sehingga 
penanaman modal dalam aktiva tetap adalah investasi jangka panjang. Bagi 
perusahaan industri aktiva tetap menyerap sebagian besar dari modal yang 
ditanamkan dalam perusahaan. Namun hal ini tidak berlaku mutlak untuk 
semua jenis perusahaan. Jumlah aktiva tetap yang ada dalam perusahaan 
juga dipengaruhi oleh sifat atau jenis dari proses produksi yang 
dilaksanakan. Sama halnya dengan investasi dalam aktiva lancar, investasi 
dalam aktiva tetap juga pada akhirnya mengharapkan tingkat pengembalian 
yang optimal atas dana yang sudah diinvestasikan. Bagi perusahaan 
industri, aktiva tetap merupakan power untuk mendapatkan tingkat 
pengembalian yang optimal. Proporsi aktiva tetap yang lebih besar atas 
aktiva lancarnya akan berpengaruh terhadap tingkat pengembalian. Aktiva 
tetap sering disebut sebagai the earning assets (aktiva yang sesungguhnya 
menghasilkan pendapatan bagi perusahaan) oleh karena aktiva-aktiva tetap 
inilah yang memberikan dasar bagi earning power perusahaan 
(Syamsuddin, 2016: 409). 
Pengertian fixed asset ratio (FAR) menurut Munawir (2016, 139) adalah 
aktiva berwujud yang mempunyai umur relatif permanen memberikan 
manfaat kepada perusahaan selama bertahun-tahun yang dimiliki dan 
digunakan untuk operasi sehari- hari dalam rangka kegiatan normal dan tidak 
dimasuksudnkan untuk dijual kembali (bukan barang dangangan) serta 




Pengertian aktiva tetap menurut Kasmir (2015:77) Aktiva tetap 
merupakan harta atau kekayaan perusahaan yang digunakan dalam jangka 
panjang lebih dari satu tahun. Dapat disimpulkam bahwa harta atau kekayaan 
perusahaan yang memiliki nilai guna atau jasa jangka panjang lebih dari satu 
tahun. Secara garis besar, aktiva tetap dibagi dua macam, yaitu aktiva tetap 
yang berwujud (tampak fisik) dan aktiva tidak berwujud (tidak tampak fisik). 
Pengertian Aktiva tetap menurut Sunyoto (2017: 124) adalah sumber-
sumber ekonomis yang berwujud yang cara memperolehnya sudah dalam 
kondisi siap untuk dipakai atau dengan membangun lebih dulu.  Sedangkan, 
rekening yang termasuk dalam aktiva tidak lancar adalahinvestasi jangka 
panjang, aktiva tetap, aktiva tetap tidak berwujud, beban yang ditangguhkan, 
dan aktiva lain- lain. Adapun formulasi dari struktur aktiva adalah sebagai 
berikut (Riyanto, 2018: 22): 
 
Perbandingan antara aktiva tetap total aset akan menghasilkan asset 
tangibility, artinya semakin banyak jaminan yang dikeluarkan maka 
perusahaan akan semakin mudah untuk mendapatkan hutang maksudnya 
investor akan lebih mempercayai jika perusahaan mengalami kebangkrutan, 
maka aktiva tetap yang tersedia dapat digunakan untuk melunasi hutang yang 
dimiliki perusahaan. 
Suatu aktiva dapat disebut atau dikatagorikan sebagai aktiva tetap 
apabila memiliki karakteristik sebagai aktiva tetap. Menurut Simamora 




berdasarkan karakteristik-karakteristik berikut: 
a. Aktiva tetap diperoleh untuk dipakai dalam kegiatan-kegiatan usaha. 
Nilai dari suatu aktiva tetap berdasarkan dari jasa yang diberikannya. 
Bukan dari potensinya untuk dijual kembali. Perusahaan membeli 
aktiva tetap untuk digunakan dalam kegiatan-kegiatan bisnisnya. 
Perusahaan harus mempertimbangkan untuk menjual kembali aktiva 
tetap. Hanya setelah aktiva tetap tersebut dipakai secara internal untuk 
mengucurkan pendapatan selama beberapa periode akuntansi. 
b. Aktiva tetap menyediakan manfaat selama beberapa periode akuntansi 
Menurut prinsip hubungannya, biaya perolehan dari suatu sumber daya 
yang memberikan suatu potensi jasa haruslah dikaitkan dengan beban 
untuk menghasilkan jasa tersebut. Manfaat ekonomis masa depan yang 
terwujud dalam aktiva adalah potensi aktiva tersebut untuk 
memberikan sumbangan baik langsung maupun tidak langsung, arus 
kas dan setara kas kepada perusahaan. 
Berdasarkan uraian di atas dapat disimpulkan bahwa karakteristik 
aktiva tetap adalah aktiva berwujud fisik serta mempunyai masa manfaat 
lebih dari satu periode akuntansi dan digunakan untuk kegiatan operasi 
perusahaan. Pada saat diperoleh, pengeluaran uang untuk memperoleh 
aktiva merupakan biaya dari aktiva yang memberikan kegunaan selama 
umur manfaat dari aktiva tetap tersebut. Oleh karena biaya aktiva adalah 
untuk seluruh masa manfaat. Sedangkan setiap tahun selalu ada 




pendanaan dan beban maka biaya dari aktiva tetap tersebut juga harus 
dialokasikan sebagai beban yang nantinya beban ini akan diperbandingkan 
dengan pendapatan yang diperoleh pada tahun berjalan. 
4. Ukuran Perusahaan 
Ukuran perusahaan adalah salah satu variabel yang paling sering 
digunakan dalam beberapa literature untuk menjelaskan struktur modal 
perusahaan. Banyak penelitian terdahulu yang menggunakan ukuran 
perusahaan sebagai variabel dalam menguji pengaruhnya terhadap tingkat 
struktur modal. Hasilnya dapat menunjukkan bahwa ukuran perusahaan 
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap struktur modal Semakin besar 
ukuran perusahaan, maka akan semakin tinggi pula struktur modal (Halim, 
2015:52).  
Ukuran perusahaan dapat didasarkan pada jumlah aktiva, volume 
penjualan dan kapasitas pasar. Secara umum perusahaan besar akan 
mengungkapkan informasi lebih banyak daripada perusahaan kecil. Hal ini 
karena perusahaan besar mempunyai sumber daya yang besar, sehingga 
perusahaan perlu dan mampu untuk membiayai penyediaan informasi 
untuk keperluan internal. Informasi tersebut juga dapat dijadikan bahan 
dalam keperluan pengungkapan informasi kepada pihak eksternal, 
sehingga tidak perlu adanya tambahan biaya yang besar untuk dapat 
melakukan pengungkapan yang lebih lengkap. Dalam penelitian ini 
peneliti dapat menggunakan total aktiva sebagai standar dalam 




Menurut Riyanto (2018: 305) Ukuran perusahaan menggambarkan 
besar kecilnya suatu perusahaan yang ditunjukan pada total aktiva, jumlah 
penjualan, rata-rata penjualan. Sedangkan menurut Sartono (2013: 249) 
perusahaan yang sudah well-established akan lebih mudah memperoleh 
modal di pasar modal dibanding dengan perusahaan kecil, karena kemudahan 
akses tersebut berarti perusahaan besar memiliki fleksibilitas yang lebih besar 
pula. 
Menurut Husnan (2013: 45) ukuran perusahaan adalah suatu skala 
dimana dapat diklasifikasikan besar kecil perusahaan menurut berbagai cara 
antara lain: Total aktiva long size, nilai pasar saham dan lain-lain.  Klasifikasi 
ukuran perusahaan menurut UU No. 20 Tahun 2008 dibagi kedalam 4 
(empat) kategori yaitu usaha mikro, usaha kecil, usaha menengah, dan usaha 
besar. Pengertian dari usaha mikro, usaha kecil, usaha menengah, dan usaha 
besar menurut UU No.20 Tahun 2008 Pasal 1 (satu) adalah sebagai berikut : 
a. Usaha mikro adalah usaha produktif milik orang perorangan dan atau 
badan usaha perorangan yang memenuhi kriteria usaha mikro 
sebagaimana diatur dalam undang-undang ini. 
b. Usaha kecil adalah usaha produktif yang berdiri sendiri, yang dilakukan 
oleh orang perorangan atau badan usaha yang bukan merupakan anak 
perusahaan atau bukan cabang perusahaan yang dimiliki, dikuasai, atau 
menjadi bagian langsung maupun tidak langsung dari usaha menengah 
atau besar yang memenuhi kriteria usaha kecil sebagaimana dimaksud 




c. Usaha menengah adalah usaha ekonomi produktif yang berdiri sendiri, 
yang dilakukan oleh orang perorangan atau bukan usaha yang bukan 
merupakan anak perusahaan atau cabang perusahaan yang dimiliki, 
dikuasai, atau menjadi bagian baik langsung maupun tidak langsung 
dengan usaha kecil atau usaha besar dengan jumlah kekayaan bersih atau 
hasil penjualan tahunan sebagaimana diatur dalam undang-undang ini. 
d. Usaha besar adalah usaha ekonomi produktif yang dilakukan oleh badan 
usaha dengan jumlah kekayaan bersih atau hasil penjualan tahunan lebih 
besar dari usaha menengah, yang meliputi usaha nasional milik Negara 
atau swasta, usaha patungan, dan usaha asing yang melakukan kegiatan 
ekonomi di Indonesia. 
Pengukuran ukuran perusahaan dapat dilakukan dengan melihat total 
asetnya. Aset total dapat menggambarkan ukuran perusahaan, semakin besar 
aset biasanya perusahaan tersebut semakin besar. Jogiyanto (2013:282) 
berpendapat bahwa ukuran perusahaan sebagai alogaritma dari total aset 
diprediksi mempunyai hubungan negative dengan rasio, kemudian 
perusahaan yang besar cendrung berinvestasi ke proyek yang mempunyai 
varian rendah, untuk menghindari laba ditahan. Adapun rumus perhitungan 
ukuran perusahaan menurut Jogiyanto (2013:282) adalah sebagai berikut : 
Ukuran perusahaan = Logaritma Total Asset 
5. Struktur Modal 
Keputusan untuk memilih sumber pembiayaan merupakan keputusan 




pengeluaran operasional (revenue expenditure) dibiayai dengan sumber dana 
jangka pendek. Dana yang akan dikeluarkan ini diharapkan dapat kembali 
dalam jangka waktu yang relative pendek (kurang dari satu tahun) melalui 
hasil penjualan. 
Sementara itu, kebutuhan dana untuk pengeluaran kapital (capital 
expenditure) dibiayai dengan sumber dana jangka panjang seperti penerbitan 
saham, obligasi, dan laba ditahan. Dana itu digunakan untuk membelanjai 
investasi perusahaan. Penggunaan sumber dana jangka waktu panjang seperti 
hutang jangka panjang, saham (baik saham biasa atau saham preferen), 
obligasi dan laba ditahan yang dilakukan oleh perusahaan akan membentuk 
struktur modal perusahaan.  
Menurut Sartono (2013:240) struktur modal adalah  perbandingan atau 
imbangan pendanaan jangka panjang perusahaan yang ditunjukkan oleh 
perbandingan hutang jangka panjang terhadap modal sendiri. Riyanto (2018: 
22) menyatakan bahwa struktur modal adalah pembelanjaan permanen 
dimana mencerminkan perimbangan antara utang jangka panjang dengan 
modal sendiri.  
Fahmi (2013:106) menyatakan bahwa struktur modal merupakan 
gambaran dari bentuk proporsi finansial perusahaan yaitu antara modal yang 
dimiliki yang bersumber dari utang jangka panjang (long –term liabilities) 
dan modal sendiri (shareholder’s equity) yang menjadi sumber pembiayaan 
suatu perusahaan. Dari berbagai pengertian di atas, maka dapat disimpulkan 




pemenuhan kebutuhan belanja perusahaan, dimana dana yang diperoleh 
menggunakan kombinsai atau panduan sumber yang berasal dari dana jangka 
panjang yang terdiri dari dua sumber utama, yakni yang berasal dari dalam 
dan luar perusahaan. 
Struktur atau komposisi modal harus diatur sedemikian rupa sehingga 
terjamin stabilitas finansial perusahaan, memang tidak ada ukuran yang pasti 
mengenai jumlah dan komposisi modal dari tiap-tiap perusahaan, tetapi pada 
dasarnya pengaturan terhadap struktur modal dalam pesahaan harus 
berorientasi pada tercapainya stabilitas finansial dan terjaminnya 
kelangsungan hidup perusahaan. Menurut Sjahrial (2018:179), bahwa teori 
struktur modal dibagi menjadi tiga kelompok besar, yaitu: 
a.  Pendekatan Laba Bersih (Net Income Approach) 
Pendekatan laba bersih mengasumsikan bahwa investor mengkapitalisasi 
atau menilai laba perusahaan dengan tingkat kapitalisasi yang konstan dan 
perusahaan dapat meningkatkan jumlah hutangnya dengan tingkat biaya 
hutang yang konstan pula. 
b. Pendekatan Laba Operasi Bersih (Net Operating Income Approach) 
Pendekatan laba operasi bersih berlawanan dengan pendekatan laba 
bersih, karena menurut laba operasi bersih, biaya hutang bersifat tetap atau 







c.  Pendekatan Tradisional 
Pendekatan ini mengasumsikan bahwa tingkat leverage tertentu, resiko 
perusahaan tidak mengalami perubahan. Sehingga baik biaya modal 
sendiri maupun biaya hutang relatif konstan. 
Oleh karena itu nilai perusahaan mula-mula meningkat dan akan 
menurun sebagai akibat dari penggunaan hutang yang semakin besar. Dengan 
demikian menurut pendekatan ini, terdapat struktur modal optimal untuk 
setiap perusahaan. Struktur modal yang optimal terjadi pada saat nilai 
perusahaan maksimum atau struktur modal yang mengakibatkan biaya modal 
rata-rata tertimbang minimum. 
Menurut Riyanto (2018: 297) strutur modal suatu perusahaan 
dipengaruhi oleh banyak faktor, dimana faktor- faktor yang utama ialah: 
a. Tingkat bunga 
Pada waktu perusahaan merencanakan pemenuhan kebutuhan modal 
adalah sangat dipengaruhi oleh tingkat bunga yang berlaku pada waktu itu. 
Tingkat bunga akan mempengaruhi pemilihan jenis modal apa yang akan 
ditarik, apakah perusahaan akan mengeluarkan saham atau obligasi. 
b. Stabilitas dari “earning” 
Stabilitas dan besarnya earning yang stabil akan selalu dapat memenuhi 
kewajiban finansiilnya sebagai akibat dari penggunaan modal asing. 
c. Susunan dari Aktiva 
Kebanyakan perusahaan industry dimasa sebagian besar dari modalnya 




modalnya dari modal yang permanen, yaitu modal sendiri, sedang modal 
asing sifatnya adalah sebagai pelengkap. 
d.  Kadar Resiko dari Aktiva 
Tingkat atau kadar risiko dari setiap aktiva didalam perusahaan adalah 
tidak sama. Makin panjang jangka waktu penggunaan suatu aktiva di 
dalam perusahaan, makin besar derajat risikonya. 
e. Besarnya Jumlah Modal yang dibutuhkan 
Besarnya jumlah modal yang dibutuhkan juga mempunyai pengaruh 
tehadap jenis modal yang akan ditarik.  
f. Keadaan Pasar Modal 
Keadaan pasar modal sering mengalami perubahan disebabkan karena 
adanya gelombang konjungtor. Pada umunya apabila gelombang meninggi 
para investor lebih tertarik untuk menanamkan modalnya dalam saham.  
g. Sifat Manajemen 
Sifat manajemen akan mempunyai pengaruh yang langsungdalm 
pengambilan keputusan mengenail cara pemenuhan kebutuhan dana. 
h. Besarnya suatu Perusahaan 
Suatu Perusahaan yang besar dimana sahamnya tersebar sangat luas, setiap 
perluasan modal saham hanya akan mempunyai pengaruh yang kecil 
terhadap kemungkinan hilangnya atau tergesernya kontrol dari pihak 





Struktur modal adalah pembelanjaan permanen dimana mencerminkan 
perimbangan antara utang jangka panjang dengan modal sendiri (Riyanto, 
2018: 22). Dalam penelitian ini struktur modal menggunakan pendekatan 
laba operasi bersih (net operating income approach). Rumus net operating 
income  adalah 
 
 
B. Penelitian Terdahulu 
Penelitian-penelitian terdahulu yang digunakan sebagai bahan 
perbandingan dan referensi dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 
Penelitian yang dilakukan oleh Hermuningsih pada tahun 2016 dengan 
judul “Pengaruh Profitabilitas, Growth Opportunity, Sruktur Modal Terhadap 
Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Publik di Indonesia”. Hasil penelitian 
menunjukkan profitabilitas, peluang pertumbuhan dan struktur modal bertanda 
positif dan secara signifikan mempengaruhi nilai perusahaan. Kedua, struktur 
modal mengintervensi pengaruh pertumbuhan profitabilitas pada nilai 
perusahaan, tetapi tidak untuk profitabilitas. Perbedaan dengan penelitian ini 
yaitu pada variabel growth opportunity, aktiva tidak berwujud dan ukuran 
perusahaan. 
Penelitian yang dilakukan oleh Astarani pada tahun 2016 dengan judul 
“Pengaruh Return On Asset (ROA) Terhadap Nilai Perusahaan Dengan 
Pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) Sebagai Variabel 




(BEI)”. Hasil penelitian menunjukkan return on asset (ROA) mempunyai pengaruh 
positif tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Pengungkapan corporate social 
responsibility (CSR) sebagai variabel moderasi mempunyai pengaruh positif tidak 
signifikan yang berarti bahwa variabel corporate social responsibility (CSR) tidak 
mampu memoderasi hubungan antara return on asset (ROA) dengan nilai 
perusahaan. Perbedaan dengan penelitian ini yaitu pada variabel growth 
opportunity, aktiva tidak berwujud dan ukuran perusahaan. 
Penelitian yang dilakukan oleh Soraya pada tahun 2015 dengan judul 
“Pengaruh Nilai Aset Tidak Berwujud Dan Penelitian Dan Pengembangan 
Terhadap Nilai Pasar Perusahaan (Studi Empiris pada Perusahaan Manufaktur yang 
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2009-2010)”. Hasil penelitian 
menunjukkan bahwa (1) nilai aset takberwujud dan penelitian & 
pengembangan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai pasar 
perusahaan. Perbedaanya pada variabel Pengungkapan Penelitian Dan 
Pengembangan, aktiva tidak berwujud dan ukuran perusahaan. 
Penelitian yang dilakukan oleh Abadiah pada tahun 2017 dengan judul 
“Analisis Pengaruh Aset Tidak Berwujud Dan Kinerja Keuangan Terhadap Nilai 
Perusahaan Studi Empiris Terhadap Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di BEI 
Tahun 2013-2015”. Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara simultan 
Return On Equity dan Intangible Asset berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
2) Intangible Asset berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 3) 
kinerja keuangan (Return On Equity) berpengaruh signifikan terhadap nilai 




Penelitian yang dilakukan oleh Dewi pada tahun 2017 dengan judul 
“Pengaruh Profitabilitas, Aktiva Tidak Berwujud, Ukuran Perusahaan, Dan 
Struktur Modal Terhadap Nilai Perusahaan”. Hasil penelitian menunjukkan 
bahwa profitabilitas, dan aktiva tidak berwujud berpengaruh positif signifikan 
terhadap nilai perusahaan. Ukuran perusahaan berpengaruh positif tidak 
signifikan terhadap nilai perusahaan, dan struktur modal berpengaruh negatif 
tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Perbedaanya adalah penelitian ini 
dilakukan di perusahaan kimia tahun 2017-2020, penelitian Dewi (2017) 
dilakukan di perusahaan farmasi di BEI. 
Penelitian yang dilakukan oleh Dewi pada tahun 2017 dengan judul 
“Pengaruh Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, Dan Pertumbuhan Aset 
Terhadap Struktur Modal Dan Nilai Perusahaan”. Hasil penelitian 
menunjukkan bahwa Profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap 
struktur modal, ukuran perusahaan dan pertumbuhan aset berpengaruh negatif 
dan tidak signifikan terhadap struktur modal, profitabilitas berpengaruh positif 
dan signifikan terhadap nilai perusahaan, ukuran perusahaan berpengaruh 
positif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan, pertumbuhan aset 
berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan dan 
variabel struktur berpengaruh negatif signifikan terhadap struktur modal. 
Perbedaanya pada variabel Pertumbuhan Aset. 
Penelitian yang dilakukan oleh Marfuah pada tahun 2017 dengan judul 
“Pengaruh Ukuran Perusahaan, Pertumbuhan Asset, Profitabilitas Dan 




Household Di Bursa Efek Indonesia”. Hasil penelitian menunjukkan bahwa 
Ukuran perusahaan berpengaruh terhadap struktur modal,  pertumbuhan aset 
tidak berpengaruh terhadap struktur modal. Variabel profitabilitas 
berpengaruh signifikan terhadap struktur modal. Pertumbuhan penjualan tidak 
berpengaruh signifikan terhadap struktur modal. Perbedaanya pada variabel 
Pertumbuhan Aset dan pertumbuhan penjualan. 
Penelitian yang dilakukan oleh Dewi pada tahun 2019 dengan judul 
“Pengaruh Ukuran Perusahaan, Pertumbuhan Aset, Profitabilitas dan Pajak 
Penghasilan Badan Terhadap Struktur Modal (Studi Kasus pada Perusahaan 
Kosmetik Yang Terdaftar Di BEI tahun 2013-2017)”. Hasil penelitian 
menunjukkan bahwa ukuran perusahaan, pertumbuhan aset dan profitabilitas 
(ROE) tidak berpengaruh terhadap struktur modal (DER). Sedangkan pajak 
penghasilan badan mempengaruhi struktur permodalan. Secara simultan 
keempat variabel independen berpengaruh terhadap struktur modal. 
Perbedaanya pada variabel nilai perusahaan. 
Tabel 2.1 
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2. Astarani (2016) Pengaruh Return 
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C. Kerangka Berpikir 
1. Pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan 
Menurut Nafarin (2017: 188) profitabilitas akan membantu 
perusahaan untuk pengambilan keputusan di masa depan atau pada saat 
sekarang ini. Salah satu indikator yang mempengaruhi nilai perusahaan 
adalah sejauh mana perusahaan mampu menghasilkan keuntungan, hal ini 
sejalan dengan tujuan investor untuk berinvestasi yaitu memperoleh 
keuntungan. Nilai perusahaan dapat pula dipengaruhi oleh besar kecilnya 
profitabilitas yang dihasilkan oleh perusahaan, profitabilitas yang tinggi 
akan memberikan prospek perusahaan yang baik sehingga meningkatkan 
permintaan saham. Permintaan saham yang meningkat menyebabkan nilai 
perusahaan meningkat (Dewi, 2019: 11). Rasio profitabilitas yang tinggi 
pada perusahaan akan menarik minat investor untuk menanamkan 
modalnya diperusahaan. 
2. Pengaruh aktiva tidak berwujud terhadap nilai perusahaan 
Perkembangan ilmu pengetahuan dan teknologi informasi memiliki 
peran yang sangat penting bagi perekonomian di dunia. Peran tersebut 
berkaitan dengan ilmu ekonomi dan bisnis yang saat ini berjalan. Dalam 
hal bisnis, adanya ilmu pengetahuan dan teknologi informasi memberikan 
dampak positif dalam rangka menciptakan persaingan antar perusahaan 
untuk terus meningkatkan kinerja keuangan guna mencapai tujuan 
perusahaan yaitu mencari laba atau keuntungan perusahaan sebesar-




merupakan persepsi investor terhadap tingkat keberhasilan perusahaan 
yang sering dikaitkan dengan harga saham. Nilai perusahaan yang tinggi 
akan membuat pasar percaya tidak hanya pada kinerja perusahaan saat ini 
namun juga pada prospek perusahaan di masa depan (Marfuah, 2017:54). 
Selama beberapa tahun terakhir, dapat dilihat bahwa dunia bisnis 
mulai beralih dari ekonomi yang digerakan oleh sektor industri yang 
menggunakan mesin menjadi perekonomian yang digerakkan oleh tenaga 
kerja manusia dengan konsumen sebagai raja. Perubahan tersebut telah 
membuat aset tidak berwujud lebih bernilai dibandingkan aset berwujud. 
Soraya, (2013:12) mengatakan bahwa aset tidak berwujud, seperti ilmu 
pengetahuan, penelitian dan pengembangan, paten dan merk menjadi 
komponen terbesar dari nilai perusahaan 
3. Pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan 
Ukuran  Perusahaan  adalah  skala  perusahaan  yang  dapat  
menggambarkan tingkat  keberhasilan  perusahaan  tersebut.  Perusahaan  
besar  akan  menggunakan sumber  dana eksternalyang  berasal  dari  
utang  dengan  tujuan  untuk  kegiatan ekspansi   perusahaan (Marfuah, 
2017:16). Ukuran Perusahaan adalah salah satu variabel yang 
dipertimbangkan dalam menentukan nilai suatu perusahaan. Ukuran 
perusahaan merupakan cerminan total dari aset yang dimiliki suatu 
perusahan. Perusahaan sendiri dikategorikan menjadi dua jenis, yaitu 
perusahaan berskala kecil dan perusahaan berskala besar. Ukuran 




Semakin besar ukuran perusahaan, berarti aset yang dimiliki perusahaan 
pun semakin besar dan dana yang dibutuhkan perusahaan untuk 
mempertahankan kegiatan operasionalnya pun semakin banyak. Semakin 
besar ukuran perusahaan akan mempengaruhi keputusan manajemen 
dalam memutuskan pendanaan apa yang akan digunakan oleh perusahaan 
agar keputusan pendanaan dapat Ukuran perusahaan yang besar 
mencerminkan bahwa perusahaan tersebut sedang mengalami 
perkembangan dan pertumbuhan yang baik sehingga meningkatkan nilai 
dari suatu perusahaan. 
4. Pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan 
Nilai perusahaan merupakan persepsi investor terhadap perusahaan, 
yang sering dikaitkan dengan harga saham. Harga saham yang tinggi 
membuat nilai perusahaan meningkat. Tujuan utama perusahaan menurut 
theory of the firm adalah untuk memaksimumkan kekayaan atau nilai 
perusahaan (value of the firm) (Salvatore, 2015:98). Memaksimalkan nilai 
perusahaan sangat penting artinya bagi suatu perusahaan, karena dengan 
memaksimalkan nilai perusahaan berarti juga memaksimalkan 
kemakmuran pemegang saham yang merupakan tujuan utama perusahaan. 
Struktur modal merupakan topik yang komplek dan salah satu faktor yang 
menentukan nilai perusahaan.  
Sumber modal dapat berasal dari dalam perusahaan atau sumber 
intern dan dapat juga berasal dari luar perusahaan atau sumber ekstern. 




pinjaman. Perbandingan antara jumlah modal dari dalam perusahaan 
dengan modal pinjaman mencerminkan komposisi sumber modal. 
Komposisi itu akan membentuk struktur modal perusahaan yang akan 
berpengaruh pada biaya modal dan nilai perusahaan. Komposisi 
pembelanjaan yang tepat akan membentuk struktur modal yang optimal, 
yaitu struktur modal yang mempunyai nilai perusahaan yang maksimum 
dengan biaya modal yang minimum 
Berdasarkan uraian di atas maka dapat digambarkan paradigm 


































Berdasarkan perumusan masalah dan kajian empiris yang telah dilakukan 
sebelumnya, dapat ditarik hipotesis sebagai berikut: 
H1 :  Ada pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 
manufaktur sub sektor kimia tahun 2017-2020.  
H2 :  Ada pengaruh aktiva tidak berwujud terhadap nilai perusahaan pada 
perusahaan manufaktur sub sektor kimia tahun 2017-2020.  
H3 :  Ada pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan pada 
perusahaan manufaktur sub sektor kimia tahun 2017-2020. 
H4 :  Ada pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 
manufaktur sub sektor kimia tahun 2017-2020. 
H3 :  Ada pengaruh profitabilitas, aktiva tidak berwujud, ukuran perusahaan dan 
struktur modal secara bersama-sama terhadap nilai perusahaan pada 








A. Pemilihan Metode 
Penelitian  ini  digunakan  jenis  penelitian  kuantitatif  dengan pendekatan  
deskriptif.  Metode deskriptif menurut Sugiyono (2017:13) adalah metode yang 
digunakan untuk menggambarkan atau menganalisis suatu hasil penelitian tetapi 
tidak digunakan untuk membuat kesimpulan yang lebih luas. Metode kuantitif 
menurut  Sugiyono (2017:13) diartikan sebagai metode penelitian yang 
berlandaskan pada filsafat positivisme, digunakan untuk meneliti pada populasi 
atau sampel tertentu, teknik pengambilan sampel pada umumnya dilakukan 
secara random, pengumpulan data menggunakan instrumen penelitian, analisis 
data bersifat kuantitatif atau statistik dengan tujuan untuk menguji hipotesis yang 
telah ditetapkan. Penelitian ini akan menggunakan profitabilitas, aktiva tidak 
berwujud, ukuran perusahaan dan struktur modal sebagai variabel bebas dan nilai 
perusahaan sebagai variabel terikat. 
 
B. Populasi dan Sampel 
1. Populasi  
Pengertian populasi menurut Sugiyono (2017:80) merupakan wilayah 
generalisasi yang terdiri atas objek atau subjek yang mempunyai karakteristik 
tertentu yang ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan kemudian ditarik 




seluruh perusahaan manufaktur sub sektor kimia tahun 2017-2020. Berikut 






Kode Saham  
Nama Perusahaan 
1. BRPT Barito Pasific Tbk 
2. BUDI Budi Startch and Sweteneer Tbk 
3. DPNS Duta Pertiwi Nusantara Tbk 
4. EKAD Ekadharma International Tbk 
5. ETWA Eterindo Wahanatama Tbk 
6. INCI Intan Wijaya International Tbk 
7. SOBI Sorini Agro Asia Corporindo Tbk 
8. SRSN Indo Acitama Tbk 
9. TPIA Cghandra Asri Petrochemical Tbk 
10. UNIC Unggul Indah Cahaya Tbk 
11. AGII Aneka Gas Industri Tbk 
12. MOLI Madusari Murni Indah Tbk 
13. ADMG Polychem Indonesia Tbk 
 Sumber: www.idx.co.id (2020) 
2. Sampel 
Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki oleh 
populasi tersebut (Sugiyono, 2017:80). Teknik pengambilan sampel dalam 
penelitian ini adalah dengan metode purposive sampling yaitu penelitian 
berkelompok atas ciri-ciri populasi yang sudah diketahui sebelumnya dan 
juga didasarkan pada suatu kriteria tertentu. Adapun kriteria dalam 
pemilihan sampel yaitu  : 
a. Perusahaan-perusahaan yang terdaftar dalam manufaktur sub sektor 
kimia selama 4 tahun selama periode pengamatan berturut-turut yaitu 
tahun 2017-2020, hal ini dimaksudkan untuk keperluan perhitungan 




b. Perusahaan manufaktur sub sektor kimia juga tidak melakukan delisting 
selama periode penelitian (periode 2017-2020). 
c. Tersedia data laporan keuangan secara lengkap selama periode penelitian 
(periode 2017-2020) dan memuat mengenai data yang akan diteliti yaitu 
profitabilitas, aktiva tidak berwujud, ukuran perusahaan, struktur modal 
dan nilai perusahaan. 
d. Perusahaan yang akan diteliti menggunakan mata uang rupiah. 
Dari kriteria tersebut, maka perusahaan yang menjadi sampel dalam 
penelitian ini adalah adalah 10 perusahaan sub sektor kimia sehingga jumlah data 






Kode Saham  
Nama Perusahaan 
1. BRPT Barito Pasific Tbk 
2. BUDI Budi Startch and Sweteneer Tbk 
3. DPNS Duta Pertiwi Nusantara Tbk 
4. EKAD Ekadharma International Tbk 
5. ETWA Eterindo Wahanatama Tbk 
6. INCI Intan Wijaya International Tbk 
7. SOBI Sorini Agro Asia Corporindo Tbk 
8. SRSN Indo Acitama Tbk 
9. TPIA Cghandra Asri Petrochemical Tbk 
10. UNIC Unggul Indah Cahaya Tbk 






C. Definisi dan Operasional Variabel 
Definisi operasional adalah penentuan construct sehingga menjadi variabel 
yang dapat di ukur. Definisi operasional menjelaskan cara tertentu yang 
digunakan oleh peneliti dalam mengoperasionalisasikan construct, sehingga 
memungkinkan bagi peneliti yang lain untuk melakukan replika pengukuran 
dengan cara yang sama atau mengembangkan cara pengukuran construct yang 
lebih baik. Berikut adalah definisi variabel yang diteliti: 
1. Variabel Dependen (Variabel Terikat) 
Variabel dependen sering disebut sebagai variabel output, kriteria, konsekuen. 
Dalam bahasa Indonesia sering disebut sebagai variabel terikat. Variabel 
terikat merupakan variabel yang dipengaruhi atau menjadi akibat, karena 
adanya variabel bebas (Sugiyono, 2017: 59). Dalam penelitian ini variabel 
dependen adalah nilai perusahaan. Nilai perusahaan adalah nilai jual sebuah 
perusahaan sebagai suatu bisnis yang sedang beroperasi  (Sartono 2013: 487). 
Nilai perusahaan dalam penelitian ini diukur dengan price book value 
(PBV). 
2. Variabel Independen (Variabel Bebas) 
Variabel independen sering disebut sebagai variabel stimulus, prediktor, 
antecedent. Dalam bahasa Indonesia sering disebut variabel bebas. Variabel 
bebas adalah merupakan variabel yang mempengaruhi atau yang menjadi 
sebab perubahannya atau timbulnya variabel dependen atau terikat (Sugiyono, 





a. Profitabilitas (X1) 
Profitabilitas dalam penelitian ini menggunakan proksi return on assets 
(ROA). Return on assets (ROA) adalah rasio yang digunakan untuk 
mengukur efektivitas perusahaan dalam menghasilkan keuntungan 
dengan memanfaatkan aktiva yang dimiliki. 
b. Aktivi tidak berwujud (X3) 
Aset tidak berwujud adalah hak istimewa, keunggulan, dan keuntungan 
kompetitif yang dihasilkan dari kepemilikan atas aset jangka panjang 
yang tidak memiliki bentuk fisik. Bukti adanya kepemilikan atas aset 
tidak berwujud dapat berupa bentuk perjanjian kontrak ataupun lisensi 
atau dokumen lain. 
c. Ukuran perusahaan (X2) 
Ukuran perusahaan merupakan ukuran atau besarnya aset yang dimiliki 
perusahaan. Ukuran perusahaan dalam penelitian ini merupakan 
cerminan dari besar kecilnya nilai total penjualan perusahaan pada 
akhir tahun, yang diukur menggunakan log natural (Ln) dari total 
penjualan.  
Ukuran perusahaan = Ln Total Penjualan 
d. Struktur modal (X3) 
Struktur modal adalah  perbandingan atau imbangan pendanaan jangka 
panjang perusahaan yang ditunjukkan oleh perbandingan hutang jangka 




Operasionalisasi variabel menjelaskan mengenai variabel yang diteliti, 
konsep, indikator, serta skala pengukuran yang akan dipahami dalam 
operasionalisasi variabel penelitian. Tujuannya adalah untuk memudahkan 

















2. Aktiva tidak 
berwujud 





















































D. Teknik Pengumpulan Data 
Untuk mendukung keperluan penganalisisan dan penelitian ini, penulis 
memerlukan sejumlah data baik dari dalam maupun luar perusahaan. Adapun 
cara untuk memperoleh data dan informasi dalam penelitian ini, penulis 
melakukan pengumpulan data dengan teknik dokumentasi. Dokumentasi asal 
katanya dokumen, yang artinya barang-barang tertulis. Didalam melakukan 
metode dokumentasi, peneliti menyelidiki benda-benda tertulis seperti buku-
buku, majalah, dokumen, peraturan-peraturan, notulen rapat, catatan harian, dan 
sebagainya (Arikunto, 2015:201). Teknik dokumentasi adalah teknik 
pengumpulan data dengan mempelajari dokumen-dokumen serta catatan-catatan 
di bagian yang terkait dengan masalah yang diteliti. 
E. Teknik Analisis Data dan Uji Hipotesis 
1. Uji Asumsi Klasik 
Sebelum melakukan pengujian regresi linier berganda, perlu dilakukan 
pengujian asumsi klasik agar model regresi dapat menjadi suatu model yang 
representatif. Uji asumsi klasik adalah asumsi dasar yang harus dipenuhi 
dalam model regresi. Dalam penelitian ini uji asumsi klasik yang digunakan 
adalah uji normalitas data, uji multikolinieritas, uji heterokedastisitas, dan uji 
autokorelasi. 
a. Uji Normalitas 
Uji normalitas digunakan untuk mengetahui apakah dalam model 
regresi, variabel penggangu atau residual memiliki distribusi normal. Ada 




yaitu dengan analisis grafik dan uji statistik. Salah satu cara termudah 
untuk melihat normalitas residual adalah dengan melihat grafik histogram 
yang membandingkan antara data observasi dengan distribusi normal. 
Metode yang lebih handal adalah dengan melihat normal probability plot 
yang membandingkan distribusi kumulatif dari distribusi normal. Distribusi 
normal akan membentuk satu garis lurus diagonal dan ploting data residual 
akan dibandingkan dengan garis diagonal. Jika distribusi normal, maka 
garis yang menggambarkan data sesungguhnya akan mengikuti garis 
diagonalnya (Ghozali, 2011: 160). 
Uji normalitas melalui grafik dapat menyesatkan kalau tidak hati -
hati secara visual kelihatan normal, pada hal statistik bisa sebaliknya. Oleh 
karena itu dianjurkan disamping uji grafik dilengkapi dengan uji statistik, 
sehingga uji yang digunakan adalah uji One-Sample Kolmogorov-Smirnov 
dengan melihat nilai dari Asymp. Sig. (2-tailed), apabila nilai dari Asymp. 
Sig. (2-tailed) lebih besar dari 0,05 maka hal ini menandakan bahwa data 
residual terdistribusi normal (Ghozali, 2011: 163). 
b. Uji Multikolinieritas 
Uji Multikolonieritas bertujuan untuk menguji apakah model regresi 
ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independen). Model 
regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi di antara variabel 
independen. Jika variabel independen saling berkorelasi, maka variabel-
variabel ini tidak orthogonal. Orthogonal yang dimaksud mengandung 




Dalam pengertian sederhana setiap variabel independen menjadi 
variabel dependen (terikat) dan direges terhadap variabel independen 
lainnya. Tolerance mengukur variabilitas variabel independen yang terpilih 
yang tidak dijelaskan oleh variabel independen lainnya. Cara untuk 
menguji adanya multikolinearitas dapat dilihat pada Variance Inflation 
Factor (VIF). Batas VIF adalah 10. Jika nilai VIF diatas 10 maka terjadi 
multikolinearitas. 
c. Uji Heterokedastisitas 
Menurut (Ghozali, 2011: 139) heteroskedastisitas adalah suatu 
keadaan dimana terjadi ketidaksamaan varian dari residual pengamatan 
satu pada pengamatan lain dalam model regresi. Uji heteroskedastisitas 
bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi terjadi 
ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang 
lain. Jika variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain tetap, 
maka disebut homoskedastisitas dan jika berbeda disebut 
heteroskedastisitas. Model regresi yang baik adalah model yang 
homoskedastisitas atau tidak terjadi heteroskedastisitas. Uji 
heteroskedastisitas dapat dilakukan dengan metode scatterplot. Dengan 
dasar pengambilan keputusan adalah sebagai berikut: 
1) Jika ada pola tertentu, seperti titik-titik yang ada membentuk pola 
tertentu yang teratur (bergelombang, melebar kemudian menyempit), 




2) Jika tidak ada pola yang jelas, serta titik-titik menyebar di atas dan di 
bawah angka 0 pada sumbu Y, maka tidak terjadi heteroskedastisitas. 
d. Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam sebuah model 
regresi linier terdapat korelasi antara kesalahan penggangu pada periode t 
dengan periode t-1 (sebelumnya). Jika terjadi korelasi, maka dinamakan 
ada problem autokorelasi. Model regresi yang baik adalah model regresi 
yang bebas dari autokorelasi (Ghozali, 2011: 110). Menurut Santoso (2009: 
83), untuk mendeteksi ada tidaknya autokorelasi, melalui metode tabel 
durbin watson yang dapat dilakukan melalui program SPSS, dimana secara 
umum dapat diambil patokan yaitu: 
1) Jika angka D-W dibawah -2, berarti autokorelasi positif. 
2) Jika angka D-W diatas +2, berarti autokorelasi negatif. 
3) Jika angka D-W diantara -2 sampai dengan +2, berarti tidak ada 
autokorelasi. 
2. Analisis Regresi Linier Berganda 
Analisis regresi linier berganda dimaksudkan untuk mengetahui ada 
tidaknya pengaruh yang signifikan antara variabel independen kepada variabel 
dependen. Dalam pengujian hipotesis ini, peneliti menetapkan dengan 
menggunakan uji signifikan, dengan penetapan hipotesis nol (Ho) dan 
hipotesis alternatif (Ha). Teknik analisis yang digunakan adalah analisis 
regresi, adapun rumusnya adalah sebagai berikut: 





NP =   Nilai perusahaan  
a     = Konstanta, merupakan bilangan yang tidak terpengaruh besar 
kecilnya variabel independen. 
b1, b2, b3  = Koefisien regresi, desar kecilnya variabel Y akibat 
perubahan satu unit variabel X. 
Pb = Profitabilitas 
ATB = Aktiva tidak berwujud 
UP = Ukuran perusahaan 
SM = Struktur modal 
e              =     Error 
3. Uji Hipotesis Parsial (Uji t) 
Pengujian ini dilakukan untuk menentukan signifikan atau tidak 
signifikan masing-masing nilai koefisien regresi secara sendiri-sendiri 
terhadap variabel terikat (Y). Langkah pengujian yaitu : 
a. Menentukan Ho dan Ha :  
Ho : β1  =  0, Tidak terdapat pengaruh profitabilitas terhadap nilai 
perusahaan pada perusahaan manufaktur sub sektor kimia 
tahun 2017-2020. 
Ha : β1 ≠ 0 ,   Terdapat pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan 





Ho :  β2. =  0, Tidak terdapat pengaruh aktiva tidak berwujud terhadap 
nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sub sektor 
kimia tahun 2017-2020. 
Ha : β2 ≠ 0,  Terdapat pengaruh aktiva tidak berwujud terhadap nilai 
perusahaan pada perusahaan manufaktur sub sektor kimia 
tahun 2017-2020. 
Ho : β3   =  0, Tidak terdapat pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai 
perusahaan pada perusahaan manufaktur sub sektor kimia 
tahun 2017-2020. 
Ha : β3 ≠ 0,  Terdapat pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai 
perusahaan pada perusahaan manufaktur sub sektor kimia 
tahun 2017-2020. 
Ho : β4   =  0, Tidak terdapat pengaruh struktur modal terhadap nilai 
perusahaan pada perusahaan manufaktur sub sektor kimia 
tahun 2017-2020. 
Ha : β4 ≠ 0,  Terdapat pengaruh struktur modal terhadap nilai 
perusahaan pada perusahaan manufaktur sub sektor kimia 
tahun 2017-2020. 
b. Menentukan Level of Significance (α) 
Menentukan level signifikansi yaitu sebesar 5 %  
c. Menentukan nilai thitung dengan formulasi sebagai berikut : 
Untuk menguji keberartian analisis regresi tersebut, maka dapat dihitung 












Kesalahan standar estimasi (standar error of estimate) diberi simbol Syx 













b = Nilai Parameter 
Sb = Standar Eror dari b 
Sy.x = Standar Eror Estimasi 
d. Kriteria pengujian 
Ho diterima apabila  - ttabel  thitung  ttabel 
Ho ditolak apabila  thitung  ttabel atau  -thitung < - ttabel 
e. Kesimpulan Ho diterima atau ditolak 
4. Uji Hipotesis Simultan (Uji F) 
Pengujian ini dilakukan untuk menentukan signifikan atau tidak 
signifikan nilai koefisien regresi secara simultan terhadap variabel terikat (Y). 






a. Menentukan Ho dan Ha :  
Ho : β1, β2, β3, β4, =  0, Tidak terdapat pengaruh profitabilitas, aktiva 
tidak berwujud, ukuran perusahaan dan 
struktur modal secara bersama-sama terhadap 
nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur 
sub sektor kimia tahun 2017-2020. 
H4 : β1, β2, β3, β4, ≠ 0,   Terdapat pengaruh profitabilitas, aktiva tidak 
berwujud, ukuran perusahaan dan struktur 
modal secara bersama-sama terhadap nilai 
perusahaan pada perusahaan manufaktur sub 
sektor kimia tahun 2017-2020. 
b. Menentukan Level of Significance (α) 
Menentukan level signifikansi yaitu sebesar 5 %  
c. Menentukan nilai Fhitung dengan formulasi sebagai berikut : 
Untuk menguji keberartian analisis regresi tersebut, maka dapat dihitung 
dengan rumus : 
 
Keterangan : 
JKreg     =  Jumlah Kuadrat regresi 
JKres    =  Jumlah Kuadrat residu 
k   = Jumlah variabel bebas 








Yang akan lebih mudah jika dihitung dengan menggunakan : 
 
d. Kriteria pengujian 
Ho diterima apabila  Fhitung < Ftabel 
Ho ditolak apabila  Fhitung > Ftabel 
e. Kesimpulan Ho diterima atau ditolak 
5. Koefisien Determinasi (R Square) 
Uji R Square yaitu suatu uji untuk mengukur kemampuan variabel bebas 
dalam menerapkan variabel tidak bebas. Dimana R² berkisar antara 0<R²<1. 
Semakin besar R² (mendekati 1), maka variabel bebas semakin dekat 
hubungannya dengan variabel tidak bebas, dengan kata lain model tersebut 
dianggap baik. Rumus yang digunakan untuk menghitung koefisien 
determinasi adalah (Riduwan, 2013: 56): 
KD  = r2 x 100%  
Dimana : 
KD   : Besarnya koefisien determinasi  





HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
 
A. Gambaran Umum  
1. Gambaran Umum Barito Pasific Tbk 
Barito Pacific Tbk (dahulu PT Barito Pacific Timber Tbk) (BRPT) 
didirikan 04 April 1979 dengan nama PT Bumi Raya Pura Mas Kalimatan 
dan mulai beroperasi secara komersial pada tahun 1983. Produk-produk 
dan jasa yang dihasilkan anak usaha Barito Pacific meliputi bahan baku 
industri plastik di sektor hilir (etilena, propilena, py-gas, serta mixed C4), 
komoditas perkebunan (kelapa sawit, serta produk turunannya), kayu 
olahan (particle board), penyewaan gedung (perkantoran dan perhotelan), 
dan lain sebagainya. 
2. Gambaran Umum Budi Startch and Sweteneer Tbk 
Budi Starch & Sweetener Tbk (sebelumnya Budi Acid Jaya Tbk) 
(BUDI) didirikan 15 Januari 1979 dan mulai beroperasi secara komersial pada 
bulan Januari 1981. Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup 
kegiatan BUDI terutama meliputi bidang manufaktur bahan kimia dan produk 
makanan, termasuk produk turunan yang dihasilkan dari ubi kayu, ubi jalar, 
kelapa sawit, kopra dan produk pertanian lainnya dan industri lainnya 
khususnya industri plastik. Kegiatan utama Budi Starch & Sweetener 
bergerak dalam pembuatan dan penjualan tepung tapioka, glukosa dan 
fruktosa, maltodextrin, sorbitol, asam sitrat, karung plastik, asam sulfat dan 




3. Gambaran Umum Duta Pertiwi Nusantara Tbk 
Duta Pertiwi Nusantara Tbk (DPNS) didirikan tanggal 18 Maret 
1982 dan memulai kegiatan usaha komersialnya pada tahun 1987. 
Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan DPNS 
meliputi industri lem, barang-barang kimia dan pertambangan. Produk 
utama yang dihasilkan DPNS adalah Lem (Glue), Formalin dan Hardener 
(sebagai pelengkap / pengeras untuk produk utama, dipergunakan dalam 
proses produksi kayu) lapis. 
4. Gambaran Umum Ekadharma International Tbk 
Ekadharma International Tbk (dahulu Ekadharma Tape Industries 
Tbk) (EKAD) didirikan tanggal 20 Nopember 1981 dengan nama PT 
Ekadharma Widya Graphika dan memulai kegiatan usaha komersialnya 
pada tahun 1981. Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup 
kegiatan EKAD adalah bergerak dalam bidang pembuatan pita perekat dan 
memproduksi bahan baku dan atau bahan penolong yang diperlukan serta 
usaha perdagangan pada umumnya. Kegiatan utama EKAD adalah 
pembuatan dan pemasaran pita perekat (Cloth Tape, Double Sided Tape, 
Kraft Paper Tape, Masking Tape, Opp Tape, PVC Insulation Tape, 
Stationery Tape) serta Stretch Film dengan merek, antara lain: Daimaru, 
Daiichi, Anchor, Ekatape dan Superfix. 
5. Gambaran Umum Eterindo Wahanatama Tbk 
Eterindo Wahanatama Tbk (ETWA) didirikan tanggal 06 Maret 




Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan ETWA 
bergerak dalam kegiatan perkebunan, perdagangan, pembangunan dan 
perindustrian. Kegiatan usaha utama ETWA adalah bergerak di bidang 
perkebunan kelapa sawit terpadu termasuk melaksanakan usaha 
perdagangan dan distribusi Dioctyl Phthalate (“DOP”), Biodisel (Fatty 
Acid Methyl Ester – FAME) dan barang-barang kimia lainnya yang 
dihasilkan oleh anak usahanya. 
6. Gambaran Umum Intan Wijaya International Tbk 
Intanwijaya Internasional Tbk (dahulu Intan Wijaya Chemical 
Industry Tbk) (INCI) didirikan tanggal 14 Nopember 1981 dan memulai 
kegiatan usaha komersialnya pada tahun 1987. Berdasarkan Anggaran 
Dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan INCI terutama dalam bidang 
manufaktur formaldehyde. Kegiatan usaha utama INCI adalah industri 
formaldehyde (formalin) dan formaldehyde resin (perekat kayu) dalam 
bentuk cair / liquid dan bubuk. 
7. Gambaran Umum Indo Acitama Tbk 
Indo Acidatama Tbk (SRSN) didirikan dengan nama PT Indo 
Alkohol Utama tanggal 7 Desember 1982, kemudian pada tahun 1986 
berubah nama menjadi PT Indo Acidatama Chemical Industry. SRSN 
memulai kegiatan komersil garmen sejak 1 Pebruari 1984 dan kimia sejak 
tahun 1989. Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup 
kegiatan SRSN meliputi industri pakaian jadi, kimia dasar, kemasan dari 




bergerak dibidang industri agro kimia (Ethanol, Asam Cuka, Asam Asetat 
dan Ethyl Asetat,). 
8. Gambaran Umum Cghandra Asri Petrochemical Tbk 
Chandra Asri Petrochemical Tbk (TPIA) didirikan tanggal 2 
Nopember 1984 dengan nama PT Tri Polyta Indonesia dan mulai 
beroperasi secara komersial pada tahun 1993. Berdasarkan Anggaran 
Dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan TPIA adalah bergerak dalam 
bidang usaha industri pengolahan (petrokimia), perdagangan besar serta 
aktivitas konsultasi manajemen. Saat ini, TPIA bersama Anak Usaha 
menjalankan usaha dalam bidang produksi petrokimia, seperti Olefins dan 
Polyolefins (termasuk produk samping), Styrene Monomer, Butadiene, 
dan Karet Sintetis; dan penyewaan tangki dan jasa pengelolaan dermaga. 
9. Gambaran Umum Unggul Indah Cahaya Tbk 
Unggul Indah Cahaya Tbk (UNIC) didirikan tanggal 7 Februari 1983 
dengan nama PT Unggul Indah Corporation dan mulai beroperasi secara 
komersial sejak November 1985. Berdasarkan Anggaran Dasar 
Perusahaan, ruang lingkup kegiatan UNIC antara lain mencakup bidang 
usaha industri bahan kimia alkylbenzene dan kegiatan usaha terkait 
lainnya, jasa angkutan darat dan penampungan barang impor, konstruksi 
real estat serta penyewaan ruang perkantoran. Kegiatan utama Unggul 
Indah Cahaya adalah bergerak dibidang industri bahan kimia 





B. Hasil Penelitian 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui, menganalisis dan memberikan 
bukti empiris mengenai pengaruh profitabilitas, aktiva tidak berwujud, ukuran 
perusahaan dan struktur modal baik secara parsial maupun secara bersama-sama 
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sub sektor kimia tahun 
2017-2020. Analisis data akan menggunakan program bantu SPSS. Sebelum 
data diolah terlebih dahulu akan dijelaskan mengenai data penelitian ini: 
1. Profitabilitas (X1) 
Profitabilitas dalam penelitian ini menggunakan proksi return on 
assets (ROA). Return on assets (ROA) adalah rasio yang digunakan untuk 
mengukur efektivitas perusahaan dalam menghasilkan keuntungan 
dengan memanfaatkan aktiva yang dimiliki.  
Tabel 4.1.  
Data Profitabilitas Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Kimia Tahun 2017-
2020 
No. Kode 2016 2017 2018 2019 2020 
1 BRPT 10,88 7,68 3,21 0,08 -0,03 
2 BUDI 1,32 1,55 0,91 0,31 0,23 
3 DPNS 3,38 1,93 2,63 0,89 0,77 
4 EKAD 12,91 9,56 8,26 3,17 2,96 
5 ETWA -5,91 -11,44 -11,58 -7,08 -7,95 
6 INCI 3,71 5,45 4,76 3,41 6,76 
8 SRSN 1,54 2,71 4,68 2,05 1,85 
9 TPIA 14,1 11,2 5,7 0,57 -0,52 
10 UNIC 9,31 5,33 7,49 5,56 11,44 
Rata-rata 5,69 3,77 2,90 1,00 1,72 







Data dia atas merupakan data profitabilitas perusahaan manufaktur sub 
sektor kimia tahun 2017-2020 yang diukur dengan return on asset. Untuk 
melihat sebaran data tertinggi terenda, rata-rata dan standar deviasi dapat 
dilihat pada tabel deskripsi statistik berikut: 
Tabel 4.2. Statistik Deskriptif Data Profitabilitas Perusahaan Manufaktur 
Sub Sektor Kimia Tahun 2017-2020 
Descriptive Statistics




N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
 
 
Dalam penelitian ini, berdasarkan hasil penelitian diketahui data 
mengenai profitabilitas perusahaan manufaktur sub sektor kimia tahun 
2017-2020. Perusahaan manufaktur sub sektor kimia tahun 2017-2020 yang 
mempunyai profitabilitas tertinggi adalah Cghandra Asri Petrochemical 
Tbk yaitu 14,10, sedangkan profitabilitas yang terendah adalah Eterindo 
Wahanatama Tbk  sebesar -11,58.  Rata-rata profitabilitas dari perusahaan 
manufaktur sub sektor kimia tahun 2017-2020 adalah 3,0164. Untuk lebih 
jelasnya, maka data mengenai profitabilitas manufaktur sub sektor kimia 
tahun 2017-2020 dapat dilihat pada grafik berikut: 
 
Gambar 4.1. 




2. Aktiva tidak berwujud  (X2) 
Aset tidak berwujud adalah hak istimewa, keunggulan, dan 
keuntungan kompetitif yang dihasilkan dari kepemilikan atas aset jangka 
panjang yang tidak memiliki bentuk fisik. Bukti adanya kepemilikan atas 
aset tidak berwujud dapat berupa bentuk perjanjian kontrak ataupun 
lisensi atau dokumen lain.  
Tabel 4.3. Data Aktiva tidak berwujud Perusahaan Manufaktur Sub Sektor 
Kimia Tahun 2017-2020. 
No. Kode 2016 2017 2018 2019 2020 
1 BRPT 43.640 64.231 71.988 65.051 264.205 
2 BUDI 67.667 48.134 48.098 47.854 2.484 
3 DPNS 835.585 610.524 724.691 847.450 619.192 
4 EKAD 5.910 7.269 18.116 53.983 98.643 
5 ETWA 335 349 366 375 397 
6 INCI 133 133 133 199 127 
7 SRSN 524 621 698 874 774 
8 TPIA 34.262 32.447 34.919 135.555 115.651 
9 UNIC 4.200   1.786 862.300 967.623 
Rata-rata 110.251 95.463 100.088 223.738 229.900 
Sumber: data sekunder yang diolah, 2021 
 
Data di atas merupakan data aktiva tidak berwujud  perusahaan 
manufaktur sub sektor kimia tahun 2017-2020 yang diukur dengan return 
on asset. Untuk melihat sebaran data tertinggi terenda, rata-rata dan standar 
deviasi dapat dilihat pada tabel deskripsi statistik berikut: 
Tabel 4.4. Statistik Deskriptif Data Aktiva tidak berwujud Perusahaan 
Manufaktur Sub Sektor Kimia Tahun 2017-2020 
Descriptive Statistics












Dalam penelitian ini, berdasarkan hasil penelitian diketahui data 
mengenai aktiva tidak berwujud  perusahaan manufaktur sub sektor kimia 
tahun 2017-2020. Perusahaan manufaktur sub sektor kimia tahun 2017-
2020 yang mempunyai aktiva tidak berwujud  tertinggi adalah Unggul 
Indah Cahaya Tbk yaitu 967.623, sedangkan aktiva tidak berwujud  yang 
terendah adalah Intan Wijaya International Tbk  sebesar 127.  Rata-rata 
aktiva tidak berwujud  dari perusahaan manufaktur sub sektor kimia tahun 
2017-2020 adalah 149.862,3. Untuk lebih jelasnya, maka data mengenai 
aktiva tidak berwujud manufaktur sub sektor kimia tahun 2017-2020 dapat 
dilihat pada grafik berikut: 
 
Gambar 4.2. 
Data Aktiva tidak berwujud Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Kimia 
Tahun 2017-2020 
 
3. Ukuran perusahaan  (X3) 
Ukuran perusahaan merupakan ukuran atau besarnya aset yang 
dimiliki perusahaan. Ukuran perusahaan dalam penelitian ini merupakan 
cerminan dari besar kecilnya nilai total penjualan perusahaan pada akhir 




Tabel 4.5. Data Ukuran Perusahaan Perusahaan Manufaktur Sub Sektor 
Kimia Tahun 2017-2020 
No. Kode 2016 2017 2018 2019 2020 
1 BRPT 26.352.121 33.231.171 35.194.744 24.024.660 23.341.700 
2 BUDI 2.467.553 2.510.578 2.065.855 3.003.768 2.725.866 
3 DPNS 115.941 111.295 108.715 118.917 96.645 
4 EKAD 568.639 643.592 557.281 758.299 671.541 
5 ETWA 243.014 51.671 21.571 22.104 22.650 
6 INCI 176.068 269.707 262.381 381.433 394.017 
8 SRSN 500.540 521.482 440.684 684.464 890.996 
9 TPIA 2.593.599 3.276.596 2.929.502 1.880.989 1.806.444 
10 UNIC 3.709.840 4.342.801 4.007.548 3.220.985 3.249.573 
Rata-rata 4.080.813 4.995.433 5.065.365 3.788.402 3.688.826 
Sumber: data sekunder yang diolah, 2021 
Data di atas merupakan data ukuran perusahaan  manufaktur sub sektor 
kimia tahun 2017-2020 yang diukur dengan total penjualan. Untuk melihat 
sebaran data tertinggi terendah, rata-rata dan standar deviasi dapat dilihat 
pada tabel deskripsi statistik berikut: 
Tabel 4.6. Statistik Deskriptif Data Ukuran Perusahaan Manufaktur Sub 
Sektor Kimia Tahun 2017-2020  
Descriptive Statistics








Dalam penelitian ini, berdasarkan hasil penelitian diketahui data 
mengenai ukuran perusahaan  perusahaan manufaktur sub sektor kimia tahun 
2017-2020. Perusahaan manufaktur sub sektor kimia tahun 2017-2020 yang 
mempunyai ukuran perusahaan  tertinggi adalah Barito Pasific Tbk yaitu 
35.194.744, sedangkan ukuran perusahaan  yang terendah adalah Eterindo 
Wahanatama Tbk  sebesar 21.571.  Rata-rata ukuran perusahaan  dari 




4.323768. Untuk lebih jelasnya, maka data mengenai ukuran perusahaan 




Data Ukuran Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Kimia Tahun 2017-2020 
 
4. Struktur modal  (X4) 
Struktur modal adalah  perbandingan atau imbangan pendanaan jangka 
panjang perusahaan yang ditunjukkan oleh perbandingan hutang jangka 
panjang terhadap modal sendiri.  
Tabel 4.7. Data Struktur Modal Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Kimia 
Tahun 2017-2020 
No. Kode 2016 2017 2018 2019 2020 
1 BRPT 0,77 0,81 1,48 1,51 1,61 
2 BUDI 1,52 1,46 1,71 1,66 1,2 
3 DPNS 0,12 0,15 0,19 0,15 0,16 
4 EKAD 0,19 0,2 0,18 0,17 0,13 
5 ETWA 162,19 -10,19 -5,36 -4,33 -3,52 
6 INCI 0,11 0,13 0,17 0,19 0,21 
8 SRSN 0,78 0,57 0,53 0,34 0,39 
9 TPIA 0,87 0,79 0,71 0,7 0,96 
10 UNIC 0,41 0,41 0,37 0,25 0,22 
Rata-rata 18,55 -0,63 0,00 0,07 0,15 





Data di atas merupakan data struktur modal  manufaktur sub sektor 
kimia tahun 2017-2020 yang diukur debt to equity ratio. Untuk melihat 
sebaran data tertinggi terendah, rata-rata dan standar deviasi dapat dilihat 
pada tabel deskripsi statistik berikut: 
Tabel 4.8. Statistik Deskriptif Data Struktur modal Perusahaan Manufaktur 
Sub Sektor Kimia Tahun 2017-2020 
Descriptive Statistics




N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
 
 
Dalam penelitian ini, berdasarkan hasil penelitian diketahui data 
mengenai struktur modal  perusahaan manufaktur sub sektor kimia tahun 
2017-2020. Perusahaan manufaktur sub sektor kimia tahun 2017-2020 yang 
mempunyai struktur modal  tertinggi adalah Eterindo Wahanatama Tbk 
yaitu 162,19 tahun 2016, sedangkan struktur modal  yang terendah adalah 
Eterindo Wahanatama Tbk  sebesar -10,19 tahun 2017.  Rata-rata struktur 
modal  dari perusahaan manufaktur sub sektor kimia tahun 2017-2020 
adalah 3,6282. Untuk lebih jelasnya, maka data mengenai struktur modal 











5. Nilai perusahaan  (Y) 
Nilai perusahaan adalah nilai jual sebuah perusahaan sebagai suatu 
bisnis yang sedang beroperasi. Nilai perusahaan dalam penelitian ini diukur 
dengan price book value.  
Tabel 4.9. Data Nilai Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Kimia Tahun 
2017-2020 
No. Kode 2016 2017 2018 2019 2020 
1 BRPT 0,57 1,15 1,05 1,14 1,44 
2 BUDI 0,34 0,35 0,36 0,38 0,29 
3 DPNS 0,51 0,44 0,38 0,38 0,23 
4 EKAD 0,79 0,75 0,82 0,84 0,66 
5 ETWA 3,50 0,81 -0,32 -0,30 -0,14 
6 INCI 0,25 0,28 0,39 0,39 0,45 
8 SRSN 0,85 0,73 0,85 0,89 0,67 
9 TPIA 4,94 4,75 3,95 3,92 3,29 
10 UNIC 0,44 0,63 0,58 0,69 1,04 
Rata-rata 1,35 1,10 0,90 0,93 0,88 





Data di atas merupakan data nilai perusahaan  manufaktur sub sektor 
kimia tahun 2017-2020 yang diukur price book value. Untuk melihat 
sebaran data tertinggi terendah, rata-rata dan standar deviasi dapat dilihat 
pada tabel deskripsi statistik berikut: 
Tabel 4.10. Statistik Deskriptif Data Nilai Perusahaan Manufaktur Sub 
Sektor Kimia Tahun 2017-2020 
Descriptive Statistics




N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
 
 
Dalam penelitian ini, berdasarkan hasil penelitian diketahui data 
mengenai nilai perusahaan  perusahaan manufaktur sub sektor kimia tahun 
2017-2020. Perusahaan manufaktur sub sektor kimia tahun 2017-2020 yang 
mempunyai nilai perusahaan  tertinggi adalah Cghandra Asri 
Petrochemical Tbk yaitu 4,94, sedangkan nilai perusahaan  yang terendah 
adalah Eterindo Wahanatama Tbk  sebesar -0,32.  Rata-rata nilai 
perusahaan  dari perusahaan manufaktur sub sektor kimia tahun 2017-2020 
adalah 1,0310. Untuk lebih jelasnya, maka data mengenai nilai 
perusahaan manufaktur sub sektor kimia tahun 2017-2020 dapat dilihat 






Data Nilai Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Kimia Tahun 2017-2020 
 
C. Analisis Data 
1. Pengujian Asumsi Klasik 
Tujuan pengujian asumsi klasik ini adalah untuk memberikan 
kepastian bahwa persamaan regresi yang didapatkan memiliki ketepatan 
dalam estimasi, tidak bias dan konsisten. Suatu model regresi yang baik 
adalah model regresi yang memenuhi asumsi klasik yaitu, asumsi 
normalitas, multikolinieritas, autokorelasi dan heterokedastisitas. 
a. Uji Normalitas 
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model 
regresi variabel terikat dan variabel bebas keduanya memiliki distribusi 
normal atau tidak. Model regresi yang memenuhi asumsi normalitas 
apabila data tersebut menyebar disekitar garis diagonal dan mengikuti 





Gambar 4.6.  Hasil Uji Normalitas 
 
Berdasarkan hasil dari uji normalitas pada penelitian ini dapat 
dilihat bahwa titik-titik menyebar disekitar garis diagonal dan 
penyebaran mengikuti arah garis diagonal. Dengan demikian dapat 
dinyatakan bahwa penyebaran data mendekati normal atau memenuhi 
asumsi normalitas.  
Uji normalitas melalui grafik dapat menyesatkan kalau tidak hati -
hati secara visual kelihatan normal, pada hal statistik bisa sebaliknya. Oleh 
karena itu dianjurkan disamping uji grafik dilengkapi dengan uji statistik, 
sehingga uji yang digunakan adalah uji One-Sample Kolmogorov-
Smirnov dengan melihat nilai dari Asymp. Sig. (2-tailed), apabila nilai 
dari Asymp. Sig. (2-tailed) lebih besar dari 0,05 maka hal ini menandakan 





























Test distribution is Normal.a. 
Calculated from data.b. 
 
 
Berdasarkan hasil perhitungan diperoleh nilai signifikansi kolmogorov 
smirnov dengan unstandardized residual diperoleh nilai sebesar 0,662. 
Perbandingan antara probability dengan standar signifikansi yang sudah 
ditentukan diketahui bahwa nilai probability lebih besar dari 0,05. Sehingga 
menunjukkan bahwa distribusi data dalam penelitian ini normal. 
b. Multikolinieritas 
Uji Multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah pada model 
regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel independen. Model 
regresi yang bebas multikolinerietas mempunyai nilai VIF < 10 dan 



















Dependent Variable: NPa. 
 
 
Dari hasil perhitungan uji asumnsi klasik terlihat untuk kelima 
variabel independen, angka VIF yaitu sebesar 1,184; 1,336; 1,201; dan 
1,092 yang lebih kecil dari 10 sehingga tidak melebihi batas nilai VIF 
yang diperkenankan yaitu maksimal sebesar 10.  Dengan demikian 
dapat disimpulkan bahwa model regresi tersebut tidak terdapat masalah 
multikolinearitas. 
c. Autokorelasi 
Autokorelasi muncul karena observasi yang berurutan sepanjang 
waktu berkaitan satu dengan yang lain. Masalah ini timbul karena 
residual tidak bebas dari satu observasi ke observasi lainnya. Dengan 
kata lain masalah ini seringkali ditemukan apabila kita menggunakan 
data runtut waktu. Untuk mendeteksi ada tidaknya autokorelasi 
digunakan uji Durbin Watson (DW Test). Untuk pengujian autokorelasi 
digunakan uji Durbin Watson hanya digunakan autokorelasi tingkat 
satu (first order autocorrelation) dan masyarakatkan adanya intercept 












Predictors: (Constant), SM, UP, ROA, ATBa. 
Dependent Variable: NPb. 
 
 
Dari hasil uji Durbin-Watson dengan menggunakan SPSS  
diperoleh hasil 1,737 yang berada diantara -2 sampai dengan +2 dengan 
demikian maka dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat masalah 
autokorelasi pada model regresi. 
d. Heteroskedastisitas 
Uji heteroskedastisitas digunakan untuk menguji apakah dalam 
model regresi terjadi ketidaksamaan variance dan residual satu 
pengamatan ke pengamatan yang lain. Model regresi yang baik adalah 
yang tidak terjadi heteroskedastisitas. Ada atau tidaknya problem 
heteroskedastisitas pada model regresi dapat dideteksi dengan melihat 
ada atau tidaknya pola tertentu yang teratur pada grafik scatterplot serta 






Gambar 4.7.  Hasil Uji Heteroskedastisitas 
 
Gambar di atas menunjukkan tidak ada pola tertentu yang teratur 
pada grafik scatterplot serta titik-titik menyebar di atas dan di bawah 
angka 0 pada sumbu Y sehingga dapat dikatakan bahwa data dalam 
penelitian ini tidak mengandung masalah heteroskedastisitas. 
2. Analisis Regresi Linier Berganda 
Analisis regresi berganda digunakan untuk menguji pengaruh antara 
variabel bebas terhadap variabel terikat. 
Tabel. 4.14. Hasil Pengujian Regresi Linier Berganda 
Coefficientsa
-1,529 ,386 -3,965 ,000
,139 ,090 ,223 1,549 ,129
,061 ,044 ,211 1,384 ,174
,185 ,064 ,418 2,884 ,006






















Berdasarkan hasil perhitungan didapat persamaan regresi 
NP = -1,529 + 0,139Pb + 0,0612ATB +0,185UP + 0,181SM  
Persamaan regresi tersebut dapat diartikan bahwa: 
a. Konstansta sebesar -1,529 dapat diartikan bahwa jika tidak ada 
profitabilitas, aktiva tidak berwujud, ukuran perusahaan dan struktur 
modal maka nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sub sektor 
kimia tahun 2017-2020 adalah sebesar -1,529 %.  
b. Koefisien regresi untuk profitabilitas sebesar 0,139 bertanda positif 
artinya jika profitabilitas meningkat 1 % sedangkan variabel lain tetap, 
maka akan menyebabkan peningkatan nilai perusahaan pada perusahaan 
manufaktur sub sektor kimia tahun 2017-2020 sebesar 0,139 %. 
c. Koefisien regresi untuk aktiva tidak berwujud sebesar 0,061 bertanda 
positif artinya jika aktiva tidak berwujud meningkat 1 % sedangkan 
variabel lain tetap, maka akan menyebabkan peningkatan nilai 
perusahaan pada perusahaan manufaktur sub sektor kimia tahun 2017-
2020 sebesar 0,061%. 
d. Koefisien regresi untuk ukuran perusahaan sebesar 0,185 bertanda 
positif artinya jika ukuran perusahaan meningkat 1 % sedangkan 
variabel lain tetap, maka akan menyebabkan peningkatan nilai 
perusahaan pada perusahaan manufaktur sub sektor kimia tahun 2017-
2020 sebesar 0,185%. 
e. Koefisien regresi untuk struktur modal sebesar 0,181 bertanda positif 




maka akan menyebabkan peningkatan nilai perusahaan pada perusahaan 
manufaktur sub sektor kimia tahun 2017-2020 sebesar 0,181%. 
3. Uji Hipotesis Parsial (Uji t) 
Uji statistik t  pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu 
variabel penjelas/independen secara individual dalam menerangkan variasi 
variabel dependen.  
Tabel. 4.15.  
Hasil Uji Hipotesis Parsial (Uji t) 
Coefficientsa
-1,529 ,386 -3,965 ,000
,139 ,090 ,223 1,549 ,129
,061 ,044 ,211 1,384 ,174
,185 ,064 ,418 2,884 ,006















Dependent Variable: NPa. 
 
 
a. Berdasarkan hasil perhitungan uji hipotesis parsial (Uji t) didapat hasil  
untuk variabel profitabilitas di peroleh nilai probabilitas signifikansi 
sebesar 0,129 >  0,05, artinya tidak terdapat pengaruh yang signifikan 
profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Sehingga dapat disimpulkan 
bahwa hipotesis pertama yang berbunyi “Ada pengaruh profitabilitas 
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sub sektor kimia 
tahun 2017-2020”  tidak terbukti kebenarannya. 
b. Berdasarkan hasil perhitungan uji hipotesis parsial (Uji t) didapat hasil  
untuk variabel aktiva tidak berwujud di peroleh nilai probabilitas 
signifikansi sebesar 0,174 >  0,05, artinya tidak terdapat pengaruh yang 




dapat disimpulkan bahwa hipotesis kedua yang berbunyi “Ada pengaruh 
aktiva tidak berwujud terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 
manufaktur sub sektor kimia tahun 2017-2020”  tidak terbukti 
kebenarannya. 
c.  Berdasarkan hasil perhitungan uji hipotesis parsial (Uji t) didapat hasil  
untuk variabel ukuran perusahaan di peroleh nilai probabilitas signifikansi 
sebesar 0,006 <  0,05, artinya terdapat pengaruh yang signifikan ukuran 
perusahaan terhadap nilai perusahaan. Sehingga dapat disimpulkan bahwa 
hipotesis ketiga yang berbunyi “Ada pengaruh ukuran perusahaan 
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sub sektor kimia 
tahun 2017-2020”  terbukti kebenarannya. 
d. Berdasarkan hasil perhitungan uji hipotesis parsial (Uji t) didapat hasil  
untuk variabel struktur modal di peroleh nilai probabilitas signifikansi 
sebesar 0,035 <  0,05, artinya terdapat pengaruh yang signifikan struktur 
modal terhadap nilai perusahaan. Sehingga dapat disimpulkan bahwa 
hipotesis keempat yang berbunyi “Ada pengaruh struktur modal terhadap 
nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sub sektor kimia tahun 
2017-2020”  terbukti kebenarannya. 
4. Uji Signifikansi  Simultan (Uji Statistik F ) 
Uji statistik F pada dasarnya menunjukkan apakah semua variabel 
independen atau variabel bebas yang dimasukkan ke dalam model 






Hasil Pengujian Simultan (Uji Statistik F ) 
 
ANOVAb









Squares df Mean Square F Sig.
Predictors: (Constant), SM, UP, ROA, ATBa. 
Dependent Variable: NPb. 
 
 
Berdasarkan hasil perhitungan uji hipotesis simultan (Uji F) didapat 
nilai probabilitas signifikansi sebesar 0,005 <  0,05, artinya terdapat pengaruh 
yang signifikan profitabilitas, aktiva tidak berwujud, ukuran perusahaan dan 
struktur modal secara bersama-sama terhadap nilai perusahaan. Sehingga 
dapat disimpulkan bahwa hipotesis kelima yang berbunyi “Ada pengaruh 
profitabilitas, aktiva tidak berwujud, ukuran perusahaan dan struktur modal 
secara bersama-sama terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur 
sub sektor kimia tahun 2017-2020”  terbukti kebenarannya. 
5. Koefisien Determinasi 
Dalam uji regresi linier berganda dianalisis pula besarnya koefisien 
determinasi (r2) keseluruhan. r2 digunakan untuk mengukur ketepatan yang 
paling baik dari analisis regresi berganda. Jika r2 mendekati 1 (satu) maka 
dikatakan semakin kuat model tersebut dalam menerangkan variasi variable 
bebas terhadap variabel terikat. Sebaliknya jika r2 mendekati 0 (nol) maka 








Hasil Analisis Koefiseisn Determinasi 
Model Summary








Predictors: (Constant), SM, UP, ROA, ATBa. 
 
 
Dari hasil perhitungan uji koefisien determinasi menggunakan 
program SPSS dapat diketahui nilai koefisien determinasi sebesar 0,232 
atau 23,2%. Nilai koefisien determinasi sebesar 23,2 % tersebut 
mengandung arti bahwa profitabilitas, aktiva tidak berwujud, ukuran 
perusahaan dan struktur modal secara bersama-sama memberikan kontribusi 
atau berpengaruh langsung terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 
manufaktur sub sektor kimia tahun 2017-2020 sebesar 23,2% dan sisanya 
76,8% ditentukan  oleh faktor lain yang tidak diteiliti dalam penelitian ini. 
 
D. Pembahasan 
1. Pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan 
Berdasarkan hasil perhitungan uji hipotesis parsial (Uji t) didapat hasil  
untuk variabel profitabilitas di peroleh nilai probabilitas signifikansi sebesar 
0,129 >  0,05, artinya tidak terdapat pengaruh profitabilitas terhadap nilai 
perusahaan.  
Profitabilitas akan membantu perusahaan untuk pengambilan 
keputusan di masa depan atau pada saat sekarang ini. Salah satu indikator 
yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah sejauh mana perusahaan 




untuk berinvestasi yaitu memperoleh keuntungan. Nilai perusahaan dapat 
pula dipengaruhi oleh besar kecilnya profitabilitas yang dihasilkan oleh 
perusahaan, profitabilitas yang tinggi akan memberikan prospek 
perusahaan yang baik sehingga meningkatkan permintaan saham. 
Permintaan saham yang meningkat menyebabkan nilai perusahaan 
meningkat (Dewi, 2019: 11).  
Para investor melihat gambaran dari suatu perusahaan dengan melihat 
rasio keuangan sebagai alat evaluasi investasi. Dalam rasio dapat 
mencerminkan tinggi rendahnya nilai perusahaan. ROA merupakan rasio 
yang diperhatikan investor dalam menganalisis laporan kinerja keuangan 
perusahaan. Dalam teori persinyalan (Signalling theory) mendorong 
perusahaan memberikan informasi kepada pihak eksternal mengenai 
keuangan perusahaan. Hal ini dilakukan untuk menghindari adanya 
asimetris informasi. Asimetris informasi adalah suatu keadaan dimana 
manajer memiliki akses informasi atas prospek perusahaan lebih banyak 
daripada yang dimiliki oleh pihak luar perusahaan. Perusahaan harus 
mengungkapkan informasi yang dimiliki oleh perusahaan baik informasi 
keuangan maupun informasi non keuangan dan informasi mengenai 
prospek perusahaan dimasa yang akan datang. 
Hasil penelitian ini tidak mendukung hasil penelitian yang dilakukan 
Hermuningsih (2016) yang membuktikan profitabilitas berpengaruh 




Astarani (2016) yang membuktikan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh 
signifikan terhadap nilai perusahaan. 
2. Pengaruh aktiva tidak berwujud terhadap nilai perusahaan 
Berdasarkan hasil perhitungan uji hipotesis parsial (Uji t) didapat hasil  
untuk variabel aktiva tidak berwujud di peroleh nilai probabilitas signifikansi 
sebesar 0,174 >  0,05, artinya tidak terdapat pengaruh aktiva tidak berwujud 
terhadap nilai perusahaan. 
Perkembangan ilmu pengetahuan dan teknologi informasi memiliki 
peran yang sangat penting bagi perekonomian di dunia. Peran tersebut 
berkaitan dengan ilmu ekonomi dan bisnis yang saat ini berjalan. Dalam 
hal bisnis, adanya ilmu pengetahuan dan teknologi informasi memberikan 
dampak positif dalam rangka menciptakan persaingan antar perusahaan 
untuk terus meningkatkan kinerja keuangan guna mencapai tujuan 
perusahaan yaitu mencari laba atau keuntungan perusahaan sebesar-
besarnya dan memaksimalkan nilai perusahaan. Nilai perusahaan 
merupakan persepsi investor terhadap tingkat keberhasilan perusahaan 
yang sering dikaitkan dengan harga saham. Nilai perusahaan yang tinggi 
akan membuat pasar percaya tidak hanya pada kinerja perusahaan saat ini 
namun juga pada prospek perusahaan di masa depan (Marfuah, 2017:54). 
Selama beberapa tahun terakhir, dapat dilihat bahwa dunia bisnis 
mulai beralih dari ekonomi yang digerakan oleh sektor industri yang 
menggunakan mesin menjadi perekonomian yang digerakkan oleh tenaga 




membuat aset tidak berwujud lebih bernilai dibandingkan aset berwujud. 
Namun dalam penelitilian ini dilihat dari data penelitian dapat dilihat 
bahwa aktiva tidak berwujud pada perusahaan sampel menunjukkan rata-
rata sebesar 149.862,3 dengan standar deviasi sebesar 282.519,377 yang 
lebih besar dari nilai rata-ratanya. Hal tersebut menunjukkan simpangan 
data yang besar dari aktiva tidak berwujud pada perusahaan emiten 
sehingga tidak bisa dijadikan alat untuk memprediksi nilai perusahaan.  
Hasil penelitian ini tidak mendukung hasil penelitian yang dilakukan 
badiah (2017) yang membuktikan aktiva tidak berwujud berpengaruh 
signifikan terhadap nilai perusahaan. 
3. Pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan 
Berdasarkan hasil perhitungan uji hipotesis parsial (Uji t) didapat hasil  
untuk variabel ukuran perusahaan di peroleh nilai probabilitas signifikansi 
sebesar 0,006 <  0,05, artinya terdapat pengaruh ukuran perusahaan terhadap 
nilai perusahaan. 
Ukuran  Perusahaan  adalah  skala  perusahaan  yang  dapat  
menggambarkan tingkat  keberhasilan  perusahaan  tersebut.  Perusahaan  
besar  akan  menggunakan sumber  dana eksternalyang  berasal  dari  
utang  dengan  tujuan  untuk  kegiatan ekspansi   perusahaan (Marfuah, 
2017:16). Ukuran Perusahaan adalah salah satu variabel yang 
dipertimbangkan dalam menentukan nilai suatu perusahaan. Ukuran 
perusahaan merupakan cerminan total dari aset yang dimiliki suatu 




perusahaan berskala kecil dan perusahaan berskala besar. Ukuran 
perusahaan merupakan cerminan total asetyang dimiliki perusahaan. 
Semakin besar ukuran perusahaan, berarti aset yang dimiliki perusahaan 
pun semakin besar dan dana yang dibutuhkan perusahaan untuk 
mempertahankan kegiatan operasionalnya pun semakin banyak. Semakin 
besar ukuran perusahaan akan mempengaruhi keputusan manajemen 
dalam memutuskan pendanaan apa yang akan digunakan oleh perusahaan 
agar keputusan pendanaan dapat Ukuran perusahaan yang besar 
mencerminkan bahwa perusahaan tersebut sedang mengalami 
perkembangan dan pertumbuhan yang baik sehingga meningkatkan nilai 
dari suatu perusahaan. 
Hasil penelitian ini tidak mendukung hasil penelitian yang dilakukan 
Dewi (2017) yang membuktikan ukuran perusahaan tidak berpengaruh 
signifikan terhadap nilai perusahaan tetapi mendukung hasil penelitian 
Rudangga (2016) yang membuktikan bahwa ukuran perusahaan 
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 
4. Pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan 
Berdasarkan hasil perhitungan uji hipotesis parsial (Uji t) didapat hasil  
untuk variabel struktur modal di peroleh nilai probabilitas signifikansi sebesar 
0,035 <  0,05, artinya terdapat pengaruh struktur modal terhadap nilai 
perusahaan. 
Nilai perusahaan merupakan persepsi investor terhadap perusahaan, 




membuat nilai perusahaan meningkat. Tujuan utama perusahaan menurut 
theory of the firm adalah untuk memaksimumkan kekayaan atau nilai 
perusahaan (value of the firm) (Salvatore, 2015:98). Memaksimalkan nilai 
perusahaan sangat penting artinya bagi suatu perusahaan, karena dengan 
memaksimalkan nilai perusahaan berarti juga memaksimalkan 
kemakmuran pemegang saham yang merupakan tujuan utama perusahaan. 
Struktur modal merupakan topik yang komplek dan salah satu faktor yang 
menentukan nilai perusahaan.  
Sumber modal dapat berasal dari dalam perusahaan atau sumber 
intern dan dapat juga berasal dari luar perusahaan atau sumber ekstern. 
Perusahaan juga dapat menambah modal dari dalam perusahaan dan dari 
pinjaman. Perbandingan antara jumlah modal dari dalam perusahaan 
dengan modal pinjaman mencerminkan komposisi sumber modal. 
Komposisi itu akan membentuk struktur modal perusahaan yang akan 
berpengaruh pada biaya modal dan nilai perusahaan. Komposisi 
pembelanjaan yang tepat akan membentuk struktur modal yang optimal, 
yaitu struktur modal yang mempunyai nilai perusahaan yang maksimum 
dengan biaya modal yang minimum. 
Hasil penelitian ini tidak mendukung hasil penelitian yang 
dilakukan Hermuningsih (2016) yang membuktikan struktur modal 
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 
5. Pengaruh profitabilitas, aktiva tidak berwujud, ukuran perusahaan dan 




Berdasarkan hasil perhitungan uji hipotesis simultan (Uji F) didapat 
nilai probabilitas signifikansi sebesar 0,005 <  0,05, artinya terdapat pengaruh 
yang signifikan profitabilitas, aktiva tidak berwujud, ukuran perusahaan dan 
struktur modal secara bersama-sama terhadap nilai perusahaan. 
Nilai perusahaan dapat memberikan kemakmuran pemegang saham 
secara maksimum apabila harga sahamnya meningkat. Semakin tinggi 
harga saham sebuah perusahaan, maka semakin tinggi kemakmuran 
pemegang saham. Harga saham pada setiap perusahaan tidaklah sama, 
harga dari tiap – tiap saham tersebut berbeda. Harga saham merupakan 
cerminan dari nilai suatu perusahaan. Setiap perusahaan yang menerbitkan 
saham sangat memperhatikan harga pasar sahamnya. Harga saham yang 
terlalu rendah diartikan bahwa kinerja perusahaan kurang baik (Astarani, 
2016). Salah satu faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah rasio 
keuangan yaitu profitabilitas. Rasio profitabilitas, aktiva tidak berwujud, dan 
ukuran perusahaan yang meningkat menunjukkan bahwa kinerja manajemen 
meningkat dalam mengelola sumber dana pembiayaan operasional secara 
efektif untuk menghasilkan laba bersih (profitabilitas meningkat). 
Memaksimalkan nilai perusahaan sangat penting artinya bagi suatu 
perusahaan, karena dengan memaksimalkan nilai perusahaan berarti juga 
memaksimalkan kemakmuran pemegang saham yang merupakan tujuan 
utama perusahaan. Struktur modal merupakan topik yang komplek dan 






KESIMPULAN DAN SARAN 
 
A. Kesimpulan 
Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan yang telah dilakukan pada 
bab-bab sebelumnya maka dapat disimpulkan bahwa: 
1. Tidak terdapat pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan manufaktur 
sub sektor kimia tahun 2017-2020. 
2. Tidak terdapat pengaruh aktiva tidak berwujud terhadap nilai perusahaan 
manufaktur sub sektor kimia tahun 2017-2020.  
3.  Terdapat pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan 
manufaktur sub sektor kimia tahun 2017-2020. 
4. Terdapat pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan manufaktur sub 
sektor kimia tahun 2017-2020. 
5. Terdapat pengaruh profitabilitas, aktiva tidak berwujud, ukuran perusahaan 
dan struktur modal secara bersama-sama terhadap nilai perusahaan 
manufaktur sub sektor kimia tahun 2017-2020.  
 
B. Saran 
Berdasarkan kesimpulan penelitian di atas, maka penulis memberikan 
beberapa saran sebagai berikut : 
1. Bagi pihak manajemen perusahaan manufaktur sub sektor kimia yang 
terdaftar di BEI, disarankan agar memperhatikan variabel ukuran 




terhadap nilai perusahaan. Besarnya ukuran perusahaan akan diminati 
oleh investor karena menunjukkan perusahaan tersebut akan dapat 
bertahan dan memiliki kinerja yang baik.  
2. Nilai perusahaan yang baik menunjukan tingkat kesehatan keuangan 
perusahaan yang baik akan membuat nilai perusahaan akan meningkat 
dan akan di minati oleh investor. 
3. Penelitian ini hanya sebatas meneliti mengenai variabel profitabilitas, 
aktiva tidak berwujud, ukuran perusahaan dan struktur modal dan nilai 
perusahaan disarankan kepada peneliti selanjutnya untuk menambah 
variabel-variabel lainnya yang belum dicantumkan dalam penelitian ini 
agar dapat memperluas penelitian ini, misalnya struktur kepemilikan, 
kebijakan dividen dan risiko bisnis karena investror biasanya akan 
tertarik pada dividen yang diberikan juga agar investor lebih 
memperhatikan risiko dalam berinvestasi. Agar mendapatkan 
perbandingan hasil, peneliti selanjutnya diharapkan untuk menambah 
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No. Kode 2016 2017 2018 2019 2020 
1 BRPT 10,88 7,68 3,21 0,08 -0,03 
2 BUDI 1,32 1,55 0,91 0,31 0,23 
3 DPNS 3,38 1,93 2,63 0,89 0,77 
4 EKAD 12,91 9,56 8,26 3,17 2,96 
5 ETWA -5,91 -11,44 -11,58 -7,08 -7,95 
6 INCI 3,71 5,45 4,76 3,41 6,76 
7 SRSN 1,54 2,71 4,68 2,05 1,85 
8 TPIA 14,1 11,2 5,7 0,57 -0,52 
9 UNIC 9,31 5,33 7,49 5,56 11,44 
Sumber: data sekunder yang diolah, 2021 
 
Statistik Deskriptif Data Profitabilitas 
Descriptive Statistics

















Data Aktiva tidak berwujud 
 
No. Kode 2016 2017 2018 2019 2020 
1 BRPT 43.640 64.231 71.988 65.051 264.205 
2 BUDI 67.667 48.134 48.098 47.854 2.484 
3 DPNS 835.585 610.524 724.691 847.450 619.192 
4 EKAD 5.910 7.269 18.116 53.983 98.643 
5 ETWA 335 349 366 375 397 
6 INCI 133 133 133 199 127 
7 SRSN 524 621 698 874 774 
8 TPIA 34.262 32.447 34.919 135.555 115.651 
9 UNIC 4.200   1.786 862.300 967.623 
Sumber: data sekunder yang diolah, 2021 
 
Statistik Deskriptif Data Aktiva tidak berwujud  
Descriptive Statistics


















Data Ukuran Perusahaan 
 
No. Kode 2016 2017 2018 2019 2020 
1 BRPT 26.352.121 33.231.171 35.194.744 24.024.660 23.341.700 
2 BUDI 2.467.553 2.510.578 2.065.855 3.003.768 2.725.866 
3 DPNS 115.941 111.295 108.715 118.917 96.645 
4 EKAD 568.639 643.592 557.281 758.299 671.541 
5 ETWA 243.014 51.671 21.571 22.104 22.650 
6 INCI 176.068 269.707 262.381 381.433 394.017 
8 SRSN 500.540 521.482 440.684 684.464 890.996 
9 TPIA 2.593.599 3.276.596 2.929.502 1.880.989 1.806.444 
10 UNIC 3.709.840 4.342.801 4.007.548 3.220.985 3.249.573 
Sumber: data sekunder yang diolah, 2021 
 
Statistik Deskriptif Data Ukuran perusahaan  
Descriptive Statistics



















Data Ukuran Perusahaan 
 
No. Kode 2016 2017 2018 2019 2020 
1 BRPT 0,77 0,81 1,48 1,51 1,61 
2 BUDI 1,52 1,46 1,71 1,66 1,2 
3 DPNS 0,12 0,15 0,19 0,15 0,16 
4 EKAD 0,19 0,2 0,18 0,17 0,13 
5 ETWA 162,19 -10,19 -5,36 -4,33 -3,52 
6 INCI 0,11 0,13 0,17 0,19 0,21 
8 SRSN 0,78 0,57 0,53 0,34 0,39 
9 TPIA 0,87 0,79 0,71 0,7 0,96 
10 UNIC 0,41 0,41 0,37 0,25 0,22 
Sumber: data sekunder yang diolah, 2021 
 
 
Statistik Deskriptif Data Struktur modal  
Descriptive Statistics















Data Nilai Perusahaan 
 
No. Kode 2016 2017 2018 2019 2020 
1 BRPT 0,57 1,15 1,05 1,14 1,44 
2 BUDI 0,34 0,35 0,36 0,38 0,29 
3 DPNS 0,51 0,44 0,38 0,38 0,23 
4 EKAD 0,79 0,75 0,82 0,84 0,66 
5 ETWA 3,5 0,81 -0,32 -0,3 -0,14 
6 INCI 0,25 0,28 0,39 0,39 0,45 
8 SRSN 0,85 0,73 0,85 0,89 0,67 
9 TPIA 4,94 4,75 3,95 3,92 3,29 
10 UNIC 0,44 0,63 0,58 0,69 1,04 




Statistik Deskriptif Data Nilai perusahaan  
Descriptive Statistics
















Hasil Perhitungan SPSS 
 
Hasil Uji Normalitas 
 
























Test distribution is Normal.a. 



















Dependent Variable: NPa. 
 
 







Predictors: (Constant), SM, UP, ROA, ATBa. 














Hasil Pengujian Regresi Linier Berganda 
Coefficientsa
-1,529 ,386 -3,965 ,000
,139 ,090 ,223 1,549 ,129
,061 ,044 ,211 1,384 ,174
,185 ,064 ,418 2,884 ,006



















Hasil Uji Hipotesis Parsial (Uji t) 
Coefficientsa
-1,529 ,386 -3,965 ,000
,139 ,090 ,223 1,549 ,129
,061 ,044 ,211 1,384 ,174
,185 ,064 ,418 2,884 ,006















Dependent Variable: NPa. 
 
 
Hasil Pengujian Simultan (Uji Statistik F ) 
 
ANOVAb









Squares df Mean Square F Sig.
Predictors: (Constant), SM, UP, ROA, ATBa. 
Dependent Variable: NPb. 
 
 
Hasil Analisis Koefiseisn Determinasi 
Model Summary








Predictors: (Constant), SM, UP, ROA, ATBa. 
 
